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RESUMEN 


La vertiginosidad del impacto tecnológico desde el inicio del milenio junto con la apa- 
rición de la tecnología Blockchain ha dado surgimiento a las criptomonedas y los tokens 
como nuevos activos digitales. La tecnología Blockchain vendría a dar trazabilidad, 
inalterabilidad y seguridad de los datos, pero eso no significa que los datos sean vera- 
ces. La aparición de la plataforma Ethereum ha permitido la posibilidad de implementar 
con tecnología Blockchain contratos inteligentes cuyos caracteres de autoejecutabilidad, 
transparencia e inmutabilidad imponen un desafío para el operador del derecho. ¿Son 
contratos? ¿Son inteligentes? La tecnología Blockchain por sí sola es una base de datos 
con determinadas características especiales pero la potencialidad que adquiere esta tec- 
nología con la implementación de los contratos inteligentes nos lleva a conceptos de 
propiedad inteligente, internet de las cosas y ciudades inteligentes. De todas las posibles 
aplicaciones de uso sobre contratos inteligentes se desarrolla y profundiza el concepto 
de tokenización inmobiliaria ya que consideramos que la comercialización de activos 
permitirá un nuevo campo de acción, comercialización, transmisión y circulación de los 
derechos y la riqueza, así como un nuevo abanico de oportunidades para todos los ope- 
radores jurídicos. 


PALABRAS CLAVES: Blockchain; Contratos Inteligentes; España; Argentina; To- 
kens; Tokenización inmobiliaria; Oráculos; Activos digitales; Autoejecutabilidad; 


Api. 
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ABSTRACT 


The vertiginous nature of the technological impact since the beginning of the mil- 
lennium together with the emergence of Blockchain technology have given rise to 
crypto currencies and tokens as new digital assets. Blockchain technology would 
provide traceability, inalterability and data security, but that does not mean that 
the data is true. The emergence of the Ethereum platform has allowed the possibil- 
ity of implementing smart contracts with Blockchain technology whose characters 
of self-execution, transparency and immutability impose a challenge for the right 
operator. Are they contracts? They are intelligent? Blockchain technology alone is a 


database with certain special characteristics but the potential that this technology 
acquires with the implementation of smart contracts leads us to concepts of smart 
property, internet of things and smart cities. Of all the possible applications of use 
on smart contracts, the concept of real estate tokenization is developed and deep- 
ened since we consider that the commercialization of assets will allow a new field 
of action, commercialization, transmission and circulation of rights and wealth, as 
well as a new range of opportunities for all legal operators. 


KEYWORDS: Blockchain; Smart Contracts; Spain; Argentine; Tokens; Real Estate 
Tokenization; Oracles; Digital Assets; Self-Executability; Api. 
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1. INTRODUCCIÓN 
Algunos sostienen que estamos en época de cambios, de procesos de adaptabilidad y 
adecuación. Creo que es un error. Estamos ante un cambio de época. Suele ser difícil 
abstraerse y observar objetivamente el momento cuando uno es parte de ese proceso, 
pero basta solo detenerse un minuto y observar cómo ha cambiado la vida en los últi- 
mos quince años desde la aparición de las redes sociales, los smartphones, hasta llegar 
al internet de los cuerpos. Estamos frente a la mayor migración en la historia de la 
humanidad: la migración del mundo físico al mundo digital y somos actores principa- 
les de ello. 
El último decenio ha venido a concretar, y hacer posible, ideas generadas hace más de 
veinticinco años, comenzando en 1982 con las primeras ideas de dinero efectivo digi- 
tal anónimo' concretadas con el nacimiento de la primer criptomoneda?, el bitcoin, pa- 
sando por las ideas iniciales de la blockchain en 1991 hasta concretarlas definitiva- 
mente como tecnología disruptiva el 03 de enero de 2009 como tecnología subyacente 
de la criptomoneda bitcoin, para luego avanzar en una evolución de la blockchain con 
el nacimiento de Ethereum potenciando las posibilidades tecnológicas de la misma, 
generando el salto cualitativo necesario que permitirá la transformación social, co- 
mercial, económica y jurídica. Con Ethereum se cristaliza la idea bosquejada en 1994 
por Nick Szabo y se hace posible la implementación de contratos inteligentes. El 
desarrollo tecnológico ha avanzado hacia el concepto de cloud computing o compu- 
tación en la nube y ha permitido que hoy estemos hablando de internet de las cosas. 
La posterior evolución de esta tecnología, junto al desarrollo de la fog computing,? ha- 


rá posible la masificación de internet de las cosas con una maximización en la inter- 


! Chaum D. (1983) “Blind Signatures for Untraceable Payments” In: Chaum D., Rivest R.L., Sherman 
A.T. (eds) Advances in Cryptology. Springer, Boston, MA. Pag. 199-203. Ver en 
https://link.springer.com/chapter/10.1007%2F978-1-4757-0602-4 18. Último acceso el 10/08/2019. O 
en https://www.chaum.com/publications/Chaum-blind-signatures.PDF Último acceso el 10/08/2019 
2 El 03 de enero de 2009 se publica el software que da nacimiento al bitcoin 
3 Término acuñado por Cisco, algunos lo llaman “edge computing”. También denominada computación 
en la niebla o computación en los extremos. La fog computing sería acortar las vías de comunicación 
entre los dispositivos y la nube. La fog computing visto desde su infraestructura tendría tres capas: la 
primera y más cercana a la vida diaria sería la compuesta por todos los dispositivos inteligentes. En una 
infraestructura de internet de las cosas estaría compuesta por todos los dispositivos conectados donde 
se encuentran los electrodomésticos, sensores y teléfonos, entre otros. Esta capa se denomina la “edge 
layer”. Una segunda capa compuesta de una serie de servidores que reciben los datos de los dispositi- 
vos de la primera capa. Clasifican los datos, los analizan, preparan y si es necesario los envía a la terce- 
ra capa. Esta capa se denomina “fog layer”. Y una última capa que se denomina la “cloud layer” es la 
a de la nube, el punto final de esta infraestructura proyectada. Actualmente sólo tenemos esta última 
en ella desarrollamos toda la tarea. Ver más detalles en 
hs //www.¡onos.es/digitalguide/servidores/know-how/fog-computing/ Último acceso 02/08/2019. 
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acción de los dispositivos. Si a todo esto le sumamos el big data, la domótica, la robó- 
tica y las incipientes aplicaciones de inteligencia artificial no cabe duda: estamos ante 
un cambio de época. 
El impacto del mundo digital en el mundo físico y los vertiginosos cambios en la so- 
ciedad de la información nos impone una recodificación del ordenamiento jurídico 
junto con una reconceptualización de varios institutos jurídicos pensados y legislados 
en el único escenario conocido hasta entonces: el mundo físico. 
Como en todos los casos, el derecho viene por detrás de los cambios sociales. La 
transformación digital que viene sucediendo en las relaciones interpersonales y tam- 
bién comerciales nos obliga a encarar el estudio de nuevas figuras jurídicas. Los “con- 
tratos inteligentes” vendrían a querer posicionarse como la nueva “evolución” del 
contrato firmado ológrafamente y luego digitalmente para agregarles como caracteres 
distintivos la transparencia, inmutabilidad y autoejecutabilidad. Pero, la primera pre- 
gunta que surge es: ¿son contratos? Analizar términos, desde un punto de vista jurídi- 
co, que han surgido en el ámbito de la tecnología como “Smart Contracts” o “Smart 
Property” para tratar de encuadrarlas en la terminología jurídica, identificarlas como 
tal o asimilarlas a algún otro instituto, así como definirlas o redefinirlas es parte de la 
nueva tarea de los operadores jurídicos teniendo en cuenta la influencia tecnológica 
en la vida diaria y en consecuencia en la terminología legislativa. 
Circunsceribiéndonos al análisis del término e instituto del “Smart Contract” debemos 
aprehender el mismo, ver el ámbito de desenvolvimiento y desarrollo con su potencia- 
lidad. Sabiendo que los “Smart Contracts” se desenvuelven dentro de una blockchain 
debemos necesariamente analizarla someramente ya que es la tecnología sobre la cual 
reposan dichos contratos. Analizaremos también las posibles aplicaciones en el uso 
diario, exploraremos los desafíos jurídicos a los que nos somete y nos explayaremos 
sobre una de las posibles aplicaciones que creemos se desarrollarán en los próximos 
años, generando un cambio radical, sustancial e innovador en la forma de comerciali- 
zación de los inmuebles: hablaremos de la tokenización de activos físicos aprove- 
chando los métodos de la economía colaborativa, y más específicamente, esbozare- 
mos la posibilidad de comercializar bienes inmuebles a través de activos digitales 


vinculados a los contratos inteligentes más conocido como tokenización de inmuebles. 
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2. BLOCKCHAIN 
Trataremos la Blockchain con una metodología diferente a la habitual. Normalmente 


se comienza con la definición y se lo va desarrollando hasta alcanzar su comprensión. 
Siendo el lenguaje tecnológico diferente, para una mejor forma de aprehensión, deci- 
dimos comenzar explicando someramente su funcionamiento. A partir de tener una 
aproximación general al funcionamiento de la tecnología podremos comenzar a desa- 
rrollar los conceptos generales de la Blockchain, sus características principales y tres 
de los elementos principales que la componen. Analizaremos someramente las distin- 
tas clases de redes y su clasificación. Es importante poder diferenciarlas ya que mu- 
chas de las soluciones que se aplican a alguna de las redes son inadecuadas en otras. 
La posible aprehensión de cada una de ellas nos permitirá evaluar los beneficios y 
desventajas que poseen. Dependiendo la red que se analice se podrá evaluar cómo 


impacta la implementación de un contrato inteligente en ella y que recaudos tomar. 


CÓMO FUNCIONA BLOCKCHAIN 
Se ha definido a blockchain como un gran libro contable. Cuando hablamos de Blo- 


ckchain normalmente hablamos de dinero digital. Vulgarmente hablamos de dinero 
digital cuando tenemos dinero en un Banco y lo gastamos con la tarjeta de crédito y/o 
débito, lo cierto es que eso no es dinero digital, será dinero electrónico, que previa- 
mente hemos llevado como dinero físico al Banco a depositar en la cuenta. El Banco 
lleva un libro contable donde dice que cantidad de dinero tiene cada persona y todos 
confiamos en el Banco como Institución. Cuando el Banco paga a alguien, debita el 
monto de una cuenta. En Blockchain, donde no hay institución, imaginemos que 
creamos dinero en internet que no tiene su respaldo en dinero físico y decidimos que 
uno de los usuarios lleve esa contabilidad, todos deberíamos confiar en él. Pero en la 
web muchos somos anónimos y desconocidos, por lo tanto, esto no funcionaría, ni 
tampoco cumpliría con ninguna de las dos propiedades del dinero digital: anonimato y 
descentralización. Para sortear estos inconvenientes se encuentra la solución haciendo 
que todos los usuarios tengan la posibilidad de tener una copia de ese “libro contable” 
y, además, para hacer un nuevo asiento, es decir para restar un monto a una cuenta y 
acreditárselo a otra, todos los usuarios de la red deben de estar de acuerdo, es decir 
debe existir consenso. Con este mecanismo tan sencillo pero complejo tecnológica- 


mente se consiguió crear dinero digital en internet. 
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En el mundo físico, el Banco posee un libro contable. Ese libro contable está confor- 
mado por páginas y cada una de esas páginas tiene un tamaño determinado que nos 
permite colocar una determinada cantidad de transacciones. En el mundo digital al 
“libro contable” vamos a dejarlo de llamar “libro contable” y lo vamos a llamar, “ca- 
dena de bloques”. A las “páginas” vamos a llamarlas “bloques”. Se llama cadena de 
bloques porque cada “página” está referenciando a la anterior y posterior, es decir ca- 
da bloque está enlazado con el anterior y también con el posterior. En cada bloque se 
anotan las transacciones.* 
En los primeros días del mes de enero del año dos mil nueve, surge la tecnología Blo- 
ckchain que da nacimiento a la primera criptomoneda. Pensada originalmente para re- 
flejar transacciones de criptomonedas hasta que a mediados del año dos mil catorce a 
una persona? se le ocurre llevar a la práctica que Blockchain no sirva solo para reflejar 
transacciones de criptomonedas sino además transferir archivos de todo tipo: audio, 
videos, imágenes, textos, etc. Se materializa tecnológicamente la idea que en 1994 es- 


bozara Nick Szabo. Nacen los “contratos inteligentes”. 


DEFINICIÓN 
En virtud de la versatilidad, funcionalidad y potencialidad de la tecnología sería más 


fácil conceptualizar la Blockchain* que definirla y tan es así que en la bibliografía que 
trata el tema se describe su funcionamiento, pero muy pocos la definen. 

Ibáñez Jiménez” define a la Blockchain como “cadena de bloques o Blockchain al re- 
sultado de aplicar una tecnología digital criptográfica que permite crear bases de da- 
tos almacenadas y compartidas en una comunidad o red no jerárquica o inter pares 
(peer to peer), construida sobre grupos, bloques o eslabones de datos, ligados o vin- 
culados entre sí por códigos alfanuméricos llamados hashes. Tecnología conocida 
como de registros distribuidos o DLT que, además de servir para crear un registro 


compartido y de enlace entre datos anotados, produce el efecto de identificar a estos 


4 GOMEZ TORIBIO, A. en Palabra de hacker https://youtu.be/exUl1lpldxgM Último acceso 
01/08/2019 

5 Vitalik Buterin. Programador ruso que a la fecha de la creación de Ethereum tenía solo 20 años. 

6 Debemos distinguir Blockchain (con mayúsculas) de blockchain (con minúscula). En la primera nos 
referimos a la tecnología empleada para la creación de las bases de datos mientras que en la segunda 
nos referimos a las bases de datos creadas y que, en algunos casos, se suelen denominar con el mismo 
nombre de la tecnología que la sustenta. 

7 IBÁÑEZ JIMÉNEZ, J.W. Derecho de Blockchain y de las tecnologías de registros distribuido, Aran- 
zadi, Navarra, 2018, p. 31 
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de manera inequívoca, inalterable y transparente. Ouedando los datos accesibles pa- 
ra quienes los comparten accediendo a una red o sistema multilateral donde todos 
pueden interactuar”. 
Nosotros definimos a la Blockchain, o cadena de bloques, como una base de datos 
distribuida, basada en el encadenamiento de bloques vinculados entre sí mediante 
“hashes” que permite verificar la inalterabilidad y trazabilidad de los datos. 
Teniendo en cuenta la definición podemos decir que los elementos que integran la 
Blockchain, son: 1)- Clases de redes: centralizada, descentralizadas y distribuidas; 2)- 
Sistema criptográfico simétrico y asimétrico o de clave pública; 3)- Encadenamiento 
de bloques (función hash); 4)- Método de consenso. 5)- Garantía de inalterabilidad o 
integridad de los datos; 6)- Tipos de Redes: Redes públicas, privadas, híbridas o fede- 
radas. Blockchain como servicio. Redes permisionadas y no permisionadas; 7)- Ga- 
rantía de autenticidad de los datos; 8)- Trazabilidad de los datos. 
Desarrollaremos brevemente tres de los elementos más importantes de esta tecnología 
ya que son aquellos elementos que nos permitirán dar una noción elemental de la ca- 
dena de bloques y poder discriminar, en la bibliografía que existe en el tema, la redes 
que se describen en base a la clasificación de las mismas y cuál es la mayor virtud que 


posee la Blockchain. 


CLASES DE REDES 

Red Centralizada 

Se conforma de un nodo central que es el que tiene y administra la información. El 
resto de los nodos se denominan periféricos, pueden leer, modificar y/o borrar la in- 
formación en el nodo central —según como se configure- pero la caída o la ausencia 
temporal de dicho nodo determinan “la caída del sistema”. Un ejemplo sencillo, pero 
al alcance de todos son las redes domésticas o en las oficinas donde existe un servidor 
(nodo central) y el resto de las PC (nodos periféricos) interactúan con éste. Si éste se 


encuentra apagado o se ha cortado la red no es posible trabajar en dicha aplicación. 


Red Descentralizada 
Se conforma de un conjunto de nodos centrales, que pueden estar interconectados en- 


tre sí y/o a través de un nodo centralizador, pero los nodos periféricos pertenecientes a 


cada uno de los nodos centrales no pueden conectarse sino a través del nodo central al 
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cual pertenecen. Siguiendo el ejemplo anterior, supongamos que varias oficinas se 
ponen en contacto y de acuerdo para crear una red donde se pueda compartir la infor- 
mación, todas las PC (nodos periféricos) de cada una de las oficinas podrían ingresar 
a los servidores (nodos centrales) de las otras oficinas, en la medida que el servidor de 
la oficina a la cual pertenece esa PC estuviera activo. Caso contrario no podría conec- 


tarse. 


Red Distribuida 
Se conforma por la interconexión entre sí de todos los nodos centrales y todos los no- 


dos periféricos de forma tal que la caída de cualquiera de los nodos no impacta en los 
nodos restantes, pudiendo los nodos restantes tener acceso a toda la información que 
se distribuye. 

Es necesario distinguir el concepto de red descentralizada del concepto de red distri- 
buida. Cuando hablamos de la topología de la red mencionamos que la Blockchain es 
una red distribuida. Algunos autores suelen mencionar que la Blockchain es una red 
descentralizada. Este concepto lo expresan teniendo en cuenta la característica de red 
como P2P, es decir que los ordenadores actúan en un plano de igualdad (inter pares), 
sin ningún ordenador central, como sí lo sería en una red centralizada. No se mencio- 
na a la Blockchain como una red descentralizada desde el punto de vista de topología 
de la red sino desde la característica de horizontalidad que se plantea en el tratamiento 
de la información. 

Al hablar de Blockchain se suele generalizar, considerando y analizando las caracte- 
rísticas solamente de la Blockchain pública. Esto lleva a una confusión en el lector 
principiante, generando desconfianza en los operadores del derecho, sobre las posi- 
bles soluciones que la tecnología Blockchain puede aportar a determinados proble- 
mas, si se aplican correctamente las soluciones adecuadas que la tecnología nos ofrece 
en las diferentes clases de redes blockchain. 

Es necesario saber que existen distintas clases de redes blockchain las cuales podemos 
clasificar dependiendo el acceso a los datos o los permisos que las mismas otorguen. 
Cada una de ellas da una respuesta diferente a cada uno de los problemas que se nos 
puedan suscitar. Tienen en común el uso de la tecnología Blockchain, pero varían en 
cuanto a funcionalidades, métodos de consenso, uso o no de criptomonedas, registra- 


ción o no de documentos, entre otras soluciones. 
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CLASIFICACIÓN DE LAS REDES 
Las redes, a su vez, se pueden clasificar en: 


1)- Según el acceso a los datos: En redes públicas, privadas, híbridas mixtas o federa- 
das. 


2)- Según los permisos: En redes permisionadas o no permisionadas. 


1)- Redes según el acceso a los datos 


1.a)- Redes públicas 


Las redes públicas Blockchain son las más conocidas, usadas y estudiadas y sobre las 
cuales se refiere la mayoría de la documentación que existe del tema. Es lógico que 
así sea pues la red Bitcoin, fue la iniciadora y creadora de la plataforma Blockchain, 
por lo tanto, la mayoría de los estudios se refieren a ésta. 

Estas redes están abiertas al público, cualquiera de nosotros puede ser parte de ella, 
solo se necesita una computadora, una conexión a internet y configurar la computado- 
ra en base a los criterios de la cadena de bloques a la que se quiere acceder. La infor- 
mación contenida en la red es pública y accesible a cualquiera que pertenezca a la red. 
En estas redes se suele preservar el anonimato. La información es transparente a todos 
aquellos que quieran acceder a la misma. No existen administradores en estas redes y 
cada uno de los participantes actúa en un plano de igualdad. 


1.b)- Redes Privadas 


Las redes privadas son redes con permisos, es decir no están abiertas al público. Es 
una red que utiliza la tecnología Blockchain, pero es administrada por una única enti- 
dad. En consecuencia, no existe el concepto de descentralización. 

Esa única entidad mantiene la cadena de bloques, administra los permisos, define las 
políticas de la red, propone y acepta las transacciones. 

En definitiva, solo utiliza la tecnología Blockchain pero no cumple con ninguno de los 
propósitos para los que fue creada la tecnología. Con estas características podemos 
decir que estas redes privadas, así definidas, no configuran una verdadera blockchain. 


1.c)- Redes híbridas, mixtas o federadas 


Las redes híbridas, mixtas o federadas son una combinación de las redes públicas y 


las redes privadas. 
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A diferencia de las redes privadas acá no existe una única entidad, sino que hay un 
conglomerado de entidades u organizaciones que establecen un tipo de sistema des- 
centralizado siendo además visibles para todo el mundo todas las transacciones que 
existen en la red. 
En esta blockchain híbrida los nodos participantes son invitados. Este tipo de redes 
son las soluciones que encuentran los gobiernos, empresas y asociaciones cuando em- 
prenden una solución Blockchain en conjunto. Estas redes toman lo mejor de las redes 
públicas y de las redes privadas adaptando a estas últimas a una descentralización en 
la toma de decisiones, métodos de consenso, emisión de transacciones, creación de 
bloques, entre otras cosas. 
A diferencia de las redes públicas estas redes no recompensan a los usuarios por las 
transacciones ni tienen criptomonedas asociadas. El acceso a las redes es con permi- 
sos, pero la información generada es pública y accesible, normalmente mediante una 
interfaz web que ponen a disposición del usuario. 
Dependiendo del acuerdo en la conformación de la red, la misma podrá registrar do- 
cumentos o solo hashes, como ocurre con Blockchain Federal Argentina. 
Existe otra postura? que clasifica a las redes en públicas y privadas o permisionadas. 
Respecto de las redes públicas las conceptualiza al igual que la anterior clasificación y 
coincide con la misma, mientras que a las redes privadas la subdivide en: a)- cadenas 
completamente privadas y b)- cadenas de bloques consorciales. 
En consecuencia, lo que esta postura conceptualiza como el subgrupo cadenas com- 
pletamente privadas es lo que la anterior postura las ubica en redes privadas, mientras 
que el subgrupo cadena de bloques consorciales en la anterior clasificación se encon- 
traría ubicada en las redes híbridas, mixtas o federadas. 
Dos clasificaciones diferentes, con iguales conceptos, pero distinta denominación y 
ubicación. La importancia de saber cuál de las dos posturas se toman es a los efectos 


de luego clasificar a la red blockchain que se analice o conceptualice. 


2)- Redes según permisos 


2.a)- Redes permisionadas 


8 PONCE DE LEON, P.J., “Blockchain, un nuevo patrón tecnológico”, Blockchain: Aspectos Tecnoló- 
gicos, Empresariales y Legales, Directs. Ramón Vilarroig Moya y Carmen Pastor Sempere, Navarra, 
Aranzadi, 2018, p. 35-77 
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Son aquellas redes en los cuales ciertos nodos predefinidos pueden realizar transac- 

ciones y generar bloques. Los nodos autorizados son previamente identificados y vin- 

culados a una identidad real en el mundo físico. Normalmente estas redes utilizan 
como método de consenso la prueba de autoridad (PoA). 


2.b)- Redes no permisionadas 


Son aquellas redes que no tienen restricciones para que cualquiera de los nodos pueda 
realizar transacciones y generar bloques. Generalmente se las asocia a las redes públi- 


cas, aunque podría haber redes públicas permisionadas. 


GARANTÍA DE INALTERABILIDAD O INTEGRIDAD DE LOS DATOS 
La garantía de inalterabilidad de los datos se da en función de la estructura de la ca- 


dena de bloques y la casi imposibilidad de modificación de los datos insertos en los 
bloques. 

Esta garantía es la consecuencia del encadenamiento de bloques. Cada bloque posee 
una estructura determinada. Se encabeza con el hash del bloque anterior, posee ade- 
más una marca de tiempo que determina el momento en que se generó el bloque, y se 
cierra con el hash propio del bloque. El encadenamiento de bloques en forma crono- 
lógica y sucesiva genera lo que podríamos denominar un tracto sucesivo tecnológico”. 
Como cada uno de los bloques se genera con el hash del bloque anterior, ello hace 
que, si quisiéramos modificar el dato de un bloque inserto en el medio de la cadena, 
será necesario modificar todos los bloques posteriores restantes de la cadena, necesi- 
tando el consenso, de acuerdo al método de consenso acordado.'? Esta sucesión de 
bloques enlazados entre sí es lo que nos permite verificar la inalterabilidad e integri- 
dad de los datos. 

Sin embargo, no debemos confundir integridad con autenticidad o fiabilidad de los 
mismos. Una cosa es la integridad de lo que tengamos como dato y otra muy diferente 


es que dicho dato sea veraz, auténtico. 


? GONZALEZ GRANADOS, J. en https://tallerdederechos.com/notartic-i-retos-del-bitcoin-y-de-la- 
blockchain/ Último acceso el 26/02/2019 

10 A modo de ejemplo la red Bitcoin genera un bloque cada 10 minutos, mientras que la red Litecoin lo 
hace cada 2,30 minutos y en Blockchain Federal Argentina se genera un bloque cada 5 segundos. En 
virtud del poder computacional que se necesita en las redes públicas (Bitcoin, Etehereum, Litecoin, 
etc.) para generar un bloque, la modificación de una cadena de bloques sería casi imposible. 
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3. CONTRATOS INTELIGENTES (Aplicaciones condicionales o if-then) 


Hasta finales del siglo XX los ordenamientos jurídicos reconocían solamente el do- 
cumento papel en el cual el contrato era el acuerdo de varias personas sobre una de- 
claración de voluntad común destinada a reglar sus derechos!!, siendo los elementos 
esenciales del contrato: sujeto, objeto y causa, mientras que la forma es un elemento 
importante a considerar. Hasta este momento solo teníamos documentos papel firma- 
dos ológrafamente. 

Con el Real Decreto Ley 14/1999 de 17 de septiembre sobre firma electrónica y la 
nueva Ley de Enjuiciamiento Civil 1/2000 del 07 de enero, se incorpora al ordena- 
miento jurídico la noción de documento electrónico, la firma electrónica y firma elec- 
trónica avanzada"?. Con la Ley 59/2003 del 19 de diciembre donde se deroga el Real 
Decreto Ley 14/1999 y se modifica la Ley 1/2000 se incorpora la noción de firma 
electrónica reconocida'* y se ratifica lo que fue aún más relevante: la equiparación de 
los efectos jurídicos de la firma electrónica reconocida con la firma ológrafa (Art.3). 
Con el dictado de esta normativa y la introducción del artículo 17 bis en la Ley del 
Notariado de 28 de mayo de 1862, pasamos a tener documentos en soporte papel fir- 
mados ológrafamente, documentos digitales firmados con firma electrónica, firma 
electrónica avanzada o con firma electrónica reconocida. '* 

Si bien el Código Civil español no define expresamente al contrato podríamos decir, 
tal como lo dice el Código Civil y Comercial de la Nación Argentina, siendo también 
aplicable al ordenamiento español, que contrato es “...el acto jurídico mediante el 
cual dos o más partes manifiestan su consentimiento para crear, regular, modificar, 
transferir o extinguir relaciones jurídicas patrimoniales”.!* La Corte Suprema de Jus- 


ticia de la Nación Argentina venía definiendo al contrato como “...el acto jurídico, bi- 


1! Artículo 1137 del Código Velezano 

12 En ese momento se consideraba a esta firma como aquella perteneciente al sistema criptográfico 
asimétrico o de clave pública y cuyo certificado haya sido otorgado por una Autoridad licenciada. 
(Luego modificada por la ley 59/2003 que pasa a llamarse firma electrónica reconocida). 

13 Dependiendo la denominación legislativa en cada país se lo puede conceptualizar como: 

“Firma digital” en la República Argentina Ley 25.506, Perú Ley 27.269, República Dominicana Ley 
126-02, Colombia Ley 527 de 1999, Costa Rica Ley 8454, Paraguay Ley 4017 

“Firma electrónica certificada” Nicaragua Ley 729 

“Firma electrónica avanzada” en México Ley DOF del 11-02-2012, Uruguay Ley 18.600, Chile Ley 
19.799. Guatemala Decreto 47/2008, Honduras Decreto 149/2013. 

Firma electrónica cualificada” en el Reglamento Eidas de la Comunidad Económica Europea. 

14 RODRIGUEZ ADRADOS, A. “Firma electrónica y documento electrónico”, Consejo General del 
Notariado, Madrid, 2004, p.8 

15 Artículo 957 del Código Civil y Comercial de la Nación Argentina 
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lateral y patrimonial, en el cual están en presencia dos partes, que formulan una decla- 
ración de voluntad común en directa atinencia a relaciones patrimoniales y que se tra- 
duce en crear, conservar, modificar, transmitir o extinguir obligaciones.”!% Se mantie- 
nen como elementos esenciales del contrato: sujeto, objeto y causa. 
Respecto de la forma se sostiene que siendo forma escrita puede hacerse constar en 
cualquier soporte, siempre que su contenido sea representado con texto inteligible, 
aunque su lectura exija medios técnicos.!” 
Comenzaremos tratando del modo tradicional a los contratos inteligentes. A partir del 
concepto, caracteres y elementos del mismo, analizaremos si son o no contratos y si 
son o no inteligentes, el funcionamiento del contrato y sus diferencias con los contra- 
tos tradicionales, su ubicación y encuadre tanto en el ordenamiento jurídico español 
como en el argentino, así como los desafíos jurídicos que estos institutos nos plantean. 
Para finalizar hablaremos de las posibles aplicaciones de uso para desarrollar lo que 
consideramos una de las futuras y más promisorias aplicaciones como es la tokeniza- 


ción inmobiliaria. 


CONCEPTO 
La denominación de contrato inteligente (smart contract) fue creada en mil novecien- 


tos noventa y cuatro!* por el jurista y criptógrafo estadounidense Nick Szabo quien lo 
define posteriormente como “un conjunto de promesas, especificadas en forma digi- 
tal, incluidos los protocolos dentro de los cuales las partes cumplen las otras prome- 


sas”. 


16 SCJN 24/03/1970. “Parke Davis y Cía de Argentina S.A.I.C. s/ Recurso de Apelación — Impuesto a 
los réditos, de energía y sustitutivos ”. Considerando 11 del Fallo mencionado. 
http://sijconsulta.csjn.gov.ar/sijconsulta/documentos/verDocumentoSumario.html?idDocumentoSumario 
=12718. Último acceso 01/07/2019. 

17 Artículo 286 del Código Civil y Comercial de la Nación Argentina 

18 SZABO, N. “Smart Contracts ”. Año 1994. 
http://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinterschool20 
06/szabo.best.vwh.net/smart.contracts.html. Último acceso 15/04/2019 

12 SZABO, N. “Smart Contracts: Building Blocks for Digital Markets” Año 1996. 
http://www.fon.hum.uva.nl/rob/Courses/InformationInSpeech/CDROM/Literature/LOTwinterschool200 
6/szabo.best.vwh.net/smart_contracts 2.html. Último acceso 02/03/2019 Esta definición es una evolu- 
ción de la definición dada oportunamente en 1994 donde decía que “Un contrato inteligente es un proto- 
colo de transacción computarizado que ejecuta los términos de un contrato” en su trabajo “Smart Con- 
tracts” citado en nota anterior. 

En aquel momento Szabo teorizaba y predecía la utilización de estos contratos pero a la vez menciona- 
ba que no era factible su uso por el desarrollo de la tecnología existente. Para la viabilidad de estos 
contratos es necesario que existan transacciones programables y criptomonedas (o moneda digital des- 
centralizada en la idea de Szabo). Tuvo que esperar hasta el 2008 con la creación de Bitcoin y la tecno- 
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Puyol Montero define a los contratos inteligentes o contratos digitales como “proto- 
colos informáticos que facilitan, verifican y hacen cumplir la negociación de un con- 
trato sin necesidad de tener una cláusula contractual”? 
Prenafeta Rodriguez los define como “secuencias de instrucciones o indicaciones 
destinadas a ser utilizadas, directa o indirectamente, en un sistema informático para 
realizar una o varias prestaciones de un contrato (por tanto, programas de ordena- 
dor), con la particularidad de que, una vez activadas, las partes dejan de tener el 
control de su cumplimiento, que se realizará por sí mismo ”.?! 
Fernández Burgueño lo define como “...un código informático, desplegado sobre una 
cadena de bloques, que un tercero puede activar para ejecutar la acción para la cual 
aquel hubiera sido programado”. 2 
Echebarría Sáenz, los define como “contratos de formato electrónicos y de carácter 
autoejecutable”2 
Pastor Sempere lo define como “programas de Software automatizados <if/then> (si 
ocurre algo/se presente como consecuencia algo) que se ejecutan automáticamen- 
eze 
Granero lo define como “programa informático que facilita, asegura, hace cumplir y 
ejecuta acuerdos registrados entre dos o más partes (personas fisicas o jurídicas), 
son algoritmos que operan en un ambiente con la característica principal de no poder 


ser controlados por ninguna de las partes y que ejecuta un contrato en forma auto- 


logía blockchain para hacer realidad la idea planteada quince años antes. Ver también SZABO, Nick 
“Formalizing and Securing Relationships on Public Networks” en 
https://journals.uic.edu/ojs/index.php/fm/article/view/548/469 Último acceso 18/04/2019 

2 “PUYOL, J. ¿Qué son los “smart contracts” o contratos digitales? Confilegal. Sitio web: 
https://confilegal.com/20160403-los-smart-contrats-contratos-digitales/” Último acceso 10/08/2019 

21 “<PRENAFETA RODRÍGUEZ, J. Smart contracts: aproximación al concepto y problemática legal 
básica. Diario la Ley. 
http://diariolaley.laley.es/Content/Documento.aspx?params=H4sIAAAAAAAEAMtMSbFICTEAAIN] 
MO0sjQ7Wy1KLizPw8WyMDQzMDC20wQGZapUt- 
ckhIQaptWmJOcapack5q YpFLYkmgc2JOal5K YpFtSFFpKgAq0AikTAAAAA=WKE. Último acce- 
so 18/04/2019 

22 FERNÁNDEZ BURGUEÑO, P. ¿Qué es una lIco... y un Smart Contract? En 
https://www.pablofb.com/2017/11/que-es-una-ico-y-un-smart-contract/ffcomments. Último acceso 
07/07/2019 

23 ECHEBARRÍA SAENZ, M. “Contratos Electrónicos y Autoejecutables (Smart Contract) y pagos 
con tecnología Blockchain” Revista de Estudios Europeos, Número 70 3ulio-diciembre 2017. Univer- 
sidad de Valladolid. P.69-97 http://www.ree-uva.es/index.php/sumarios/2017/n-70-julio-diciembre- 
2017/110 Último acceso 11/08/2019 

24 PASTOR SEMPERE, M. del C. “Internet del Valor”, Blockchain: Aspectos Tecnológicos ..., 0p., Cit., 
págs. 79-124 
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mática”? 
Para nosotros “contrato inteligente” es el programa informático inserto en una blo- 
ckchain que, cumplida las condiciones establecida en él, autoejecuta las prestaciones 
de forma autónoma sin necesidad de intervención humana. 
Teniendo en cuenta la lógica de programación y ejecutabilidad que dichos programas 


26 


utilizan sería más adecuado hablar de “aplicaciones if-then”"* o “aplicaciones condi- 


cionales”. 


CARACTERES DEL CONTRATO INTELIGENTE 
Funcionan en una blockchain: El hecho de funcionar en Blockchain da lugar al resto 


de los demás caracteres que si no funcionaran en esta tecnología no sería posible. En 
virtud de ello al funcionar en una blockchain es posible su autoejecución, guardado 
descentralizado e inmutabilidad de su programación. Al programarse en Blockchain su 
lenguaje es informático y de código abierto lo que permite que sea interpretado tanto 
por personas como por máquinas. 

Autoejecutables: es decir no necesita de la acción de otra persona para su ejecución. 
Cumplida la condición establecida el programa ejecuta la prestación acordada. 
Digitales: al ser un programa informático está escrito en lenguaje informático lo que 
permite la interacción no sólo de las personas con las máquinas sino entre las máquinas 
entre sí, ya que un contrato inteligente se puede vincular con otro contrato inteligente. 
Descentralizado su guardado: Por las características de la Blockchain su guardado 
está descentralizado entre todos los nodos de la red y en virtud de ello se ejecutan de 
acuerdo con el método de consenso que tenga establecido la blockchain. 
Transparencia: Al estar redactado en código abierto cualquier persona puede acceder 
al texto del mismo y ver cada una de las condiciones y consecuencias de ellas. 
Inmutabilidad: Al estar registrados dentro de la cadena de bloques el mismo pasa a 


ser inmutable, lo que otorga seguridad, pero también inflexibilidad en el texto. 


ELEMENTOS DEL CONTRATO 
Con la definición de contrato efectuada se impone analizar los elementos del mismo. 


GRANERO, H. R. Los contratos inteligentes y la tecnología “blockchain” (Su encuadre en el Códi- 
go Civil y Comercial de la Nación ” El Dial, 07/03/2018. elDial DC24BB. 

26 Recordando a aquellas añejas instrucciones de “Basic” en los inicios de los lenguajes de compu- 
tación, donde se expresaba si (if) tal cosa ocurre, entonces (then) tal cosa sucede. 
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Al analizar un contrato no todos los elementos son importantes, así la doctrina distin- 
gue entre elementos esenciales, naturales y accidentales”. Solo nos referiremos al pri- 
mero de ellos por cuanto el objetivo del estudio del tema se circunscribe a analizar di- 
chos elementos para la posible calificación o no de los contratos inteligentes como 
contratos. 
Dentro de los elementos esenciales tanto el ordenamiento español como el argentino 
establecen que para la existencia del contrato son necesarios: sujetos (consentimiento), 
objeto y causa. Más allá de estos elementos, algunos autores”, a los cuales adherimos, 
consideran relevante también a la forma. Se impone, entonces, analizar los elementos 


esenciales y la forma: 


Consentimiento?2? 

Formado por la declaración unilateral de cada una de las partes que vinculadas entre sí 
generan una complementariedad unificadora y formadora del consentimiento contrac- 
tual. 

Cada una de las partes expresa unilateralmente su declaración de voluntad, ya sea pro- 
poniendo o aceptando la propuesta, lo que genera, unida a la otra declaración de volun- 
tad expresada con anterioridad (propuesta) o posterioridad (aceptación), la conforma- 
ción del consentimiento como elemento esencial del contrato*. Se ha discutido la ne- 
cesaria vinculación que debe existir en la declaración de voluntad entre la propuesta 
que se emite y la aceptación que de la propia propuesta se realiza. Consideramos nece- 
saria esa vinculación para que ese consentimiento —como elemento volitivo sustancial- 
sea el generador y creador del elemento formador del contrato. 

Una nueva corriente minoritaria, principalmente en el ámbito comercial, propicia que 
la existencia de dos proposiciones que sean complementarias alcance para la existencia 
de un contrato. Esta corriente no considera necesaria que una de las declaraciones sea 


la respuesta a una propuesta previa*!. Sin embargo, la doctrina mayoritaria, a la cual 


27 MOSSET ITURRASPE, J. “Contratos”, edición actualizada, Rubinzal Culzoni, 1997, p. 54 y CO- 
SOLA, S.J. “El sistema contractual argentino contemporáneo”, Revista Brasileira de Estudios Juridi- 
cos, v.13, n2, mayo-agosto 2018, pág. 204-231 

28 COSOLA, S.J., “El sistema contractual argentino..., 0p., pág. 204-231 

22 Art. 1262 del Código Civil Español y 971 del Código Civil y Comercial de la Nación Argentina. 

30 Cf. SPOTA, A.G., Actualizado por Luis F. P. Leiva Fernández, “Instituciones de Derecho Civil, 
Contratos”, Tomo 1, Parte General, pág. 431, 2 edic., Buenos Aires, La Ley 2009 

3l DURANY PICH, S., “Sobre la necesidad de que la oferta coincida en todo con la oferta: el espejo ro- 
to”, en Anuario de Derecho Civil, Madrid, Ministerio de Justicia — Centro de Publicación, año 1992, ps 
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adherimos, sostiene la necesidad que para la formación del consentimiento la acepta- 
ción debe necesariamente coincidir con la propuesta efectuada”. 
Por supuesto que en todo proceso negocial frente a una propuesta no necesariamente 
hay una aceptación sino una contrapropuesta, pero en definitiva esa contrapropuesta 
será una nueva propuesta por parte de una persona diferente a la que haya efectuada la 
propuesta original y cambiarán los roles de proponente y aceptante pero al final de la 
negociación alguien termina aceptado una última propuesta —que a veces es una pro- 
puesta resultante de varias propuestas previas efectuadas por ambas partes-. Esa acep- 
tación es el reflejo de la última propuesta y coincidente en su totalidad con ésta. 
Sin perjuicio de considerar que en un contrato inteligente el consentimiento, muchas 
veces estará muy vinculado al que se da en un contrato de adhesión, no menos cierto es 
que la suscripción del contrato inteligente aceptando sus cláusulas implica un consen- 


timiento tan válido como el que se da en los contratos tradicionales. 


Objeto y su patrimonialidad 

No se debe confundir el objeto del contrato con la cosa u objeto de la prestación”. 
Mientras el objeto del contrato es la materia sobre la cual versa el mismo donde se en- 
cuentran los derechos, obligaciones y facultades establecidas en el contrato, los bienes 
(cosas o derechos) conforman el aspecto objetivo del mismo**, 

Tiempo atrás la determinación del objeto del contrato ha sido de gran discusión doctri- 
naria en el derecho civil argentino llegando Spota** a decir que la doctrina clásica de 
distingo entre objeto y causa tenía sólo relevancia didáctica pero no normativa y pro- 
poniendo la teoría del objeto fin como teoría superadora de la antinomia objeto-causa, 
mediante la cual se le niega valor a la causa a través de una concepción amplia del 
concepto “objeto”. 


El nuevo ordenamiento argentino*, vigente desde el año 2015, en un texto similar al 


1011 a 1095; DIEZ PICASO Y PONCE DE LEON, L. “La formación del contrato” en Anuario de De- 
recho Civil, Madrid, Ministerio de Justicia — Centro de Publicación, año 1995, 48-I, ps 5 a 31. Cit. por 
SPOTA, A. G., “Instituciones. .., Op., cit. pág. 433 

32 Y la que en nuestro parecer recepta tanto el ordenamiento civil español y argentino 

33 Cf. ALTERINL J. H. Director General “Código Civil y Comercial Comentado — Tratado exegético”, 
Director tomo Luis Leiva Fernández, coord. Ignacio E. Alterini, Tomo V, 2 edic. actualizada y aumen- 
tada, La Ley, Buenos Aires, 2016, pág. 306 

34 COSOLA, S.J., “El sistema contractual argentino..., 0p., pág. 204-231 

35 SPOTA, A.G., “Instituciones..., op., cit. Tomo IL, págs. 557-581 

36 Artículos 279, 1003, 1004 del Código Civil y Comercial de la Nación 
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ordenamiento español” establece que el objeto de los contractos está constituido por 
los bienes y los hechos. De esta forma no es posible confundir objeto y causa de los 
contratos ni tampoco confundir el objeto del contrato con el objeto de la prestación del 
mismo**, 
El objeto debe ser lícito, posible tanto fáctica como jurídicamente, determinado o de- 
terminable, susceptible de valoración económica y corresponder a un interés de las 
partes. 
No encontramos razones para negar que en los contratos inteligentes exista un objeto 


al igual que en los contratos tradicionales. 


Causa 

Fue Domat*” el principal referente de la doctrina causalista durante el siglo XVII, quien 
habiendo estudiado las nociones de “causa” concluye que debía ser incorporada como 
uno de los elementos del contrato en el Código Civil Francés de 1804. 

La doctrina causalista es adoptada tanto por el ordenamiento español* como por el ar- 
gentino*! al considerar a la causa como un elemento esencial cuya inexistencia produce 
la ineficacia del contrato en el ordenamiento español*, mientras que en el argentino 
produce la nulidad, adecuación o extinción del mismo dependiendo las circunstan- 
clas.* 

Actualmente la doctrina analiza a la causa desde dos aristas diferentes. Estudia a la 
causa como fin mediato, considerando a ésta como la función tanto económica como 
social que el contrato tiene en el ordenamiento jurídico, como así también la estudia 
como fin inmediato teniendo en cuenta la intención de cada una de las partes tuvieron 
en miras al realizar el acto**. Sin perjuicio de ello el Código Civil y Comercial de la 
Nación de la República Argentina define a la causa como el fin inmediato autorizado 
por el ordenamiento jurídico que determina la voluntad de las partes, mientras que el 


ordenamiento español no la define pero la detalla al mencionar que: ** En los contratos 


37 Artículos 1271 a 1273 del Código Civil 

38 RIVERA, J.C. y MEDINA, G. “Código Civil y Comercial de la Nación Comentado”, coord. Mariano 
Esper, Tomo III, La Ley, 2015, págs. 500-501 

32 Citado por ALTERINL J. H. “Código Civil y Comercial..., op. cit, p. 358 

4 Arts. 1261 y 1274 a 1277 del Código Civil 

41 Arts. 259, 281 a 283, 1012 a 1014, del Código Civil y Comercial de la Nación (CCCN) 

22 Art. 1275 del Código Civil 

4 Arts. 1013, del Código Civil y Comercial de la Nación (CCCN) 

4 COSOLA, S.J., “El sistema contractual argentino..., op., pág. 204-231 
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onerosos se entiende por causa, para cada parte contratante, la prestación o promesa de 

una cosa o servicio por la otra parte; en los remuneratorios, el servicio o beneficio que 
se remunera, y en los de pura beneficencia, la mera liberalidad del bienhechor.”** 

Analizada la causa, creemos que el razonamiento es válido incluso para los contratos 


inteligentes por lo que creemos que existe plenamente la causa en éstos. 


Forma 
Hemos mencionado que dentro de los elementos esenciales del contrato son: sujeto 


(consentimiento), objeto y causa. A pesar de que la doctrina no considera a la forma 
como uno de los elementos esenciales del mismo no podemos dejar de mencionarla 
porque la misma posee un valor subyacente reconocido por los propios ordenamientos 
pero matizado por el principio de libertad de formas que impera tanto en el ordena- 
miento español* como en el ordenamiento argentino”, estableciendo que sólo son 
formales aquellos contratos cuya norma prevea una forma determinada. 

Sin embargo, en ambos ordenamientos, hay un mínimo de formalización para la vali- 
dez de los contratos a partir de la necesaria exteriorización de la manifestación de la 
voluntad de los sujetos (consentimiento) el cual es un elemento esencial del contrato. 
Así, mientras en el ordenamiento argentino se expresa el principio de libertad de for- 
mas* y agrega que las partes pueden utilizar las formas que consideren para la exterio- 
rización de la voluntad; en el ordenamiento español se establece que independiente- 
mente de las formas, para que un contrato sea obligatorio debe necesariamente tener 
expresado los elementos esenciales del contrato: sujeto (consentimiento), objeto y cau- 
sa”, lo cual nos remite a la necesaria manera de poder exteriorizar la manifestación de 
la voluntad. 

Consideramos que en el universo contractual vigente la forma escrita sigue siendo la 
forma residual por excelencia y es por ello la importancia de no soslayar el elemento 
forma al momento de tratar los elementos del contrato. 

Es en el elemento forma donde creemos que el contrato inteligente no llega a cumplir 


ciertos requisitos del ordenamiento jurídico tanto español como argentino, especial- 


45 Art. 1274 del Código Civil 

46 Surgiría en principio a partir de la concordancia de los artículos 1278 y 1261 del Código Civil y ar- 
tículo 51 del Código de Comercio 

47 Arts. 1015 del Código Civil y Comercial de la Nación (CCCN) 

48 Artículos 284 y 1015 del Código Civil y Comercial de la Nación 

49 Artículos 1278 y 1261 del Código Civil y artículo 51 del Código de Comercio. 
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mente en los contratos de consumo, conforme lo desarrollaremos en el punto 3.1 del 


presente trabajo al hablar de la normativa española y argentina. 


¿CONTRATOS? 
Teniendo en cuenta que los “contratos inteligentes” carecen de uno de los elementos 


para ser tipificados como tales, ya que están escritos en lenguaje de programación de- 
bemos decir que los “contratos inteligentes” podrán ser válidos, con los efectos que el 
ordenamiento le asigna a los contratos, sólo en el caso de un contrato entre programa- 
dores expertos que entiendan dicho lenguaje. Para la validez y ejecución de una aplica- 
ción denominada “contrato inteligente” en las cuales sean parte una persona que no sea 
experta en el lenguaje de programación será necesario un contrato* en el que se esta- 
blezcan todas las cláusulas y condiciones contractuales inherentes a la clase de contra- 
to que se celebra con la particularidad que se ejecutará mediante una aplicación infor- 
mática denominada “contrato inteligente” 

Debemos distinguir el concepto de “contrato inteligente” del concepto de “contrato” en 
términos jurídicos. El contrato en términos jurídico será aquel acuerdo de voluntades 
escrito en lenguaje entendible para ambas partes y sobre el cual se preste válidamente 
el consentimiento, mientras que el “contrato inteligente” será sólo el programa infor- 
mático que, una vez cumplida las condiciones pre pactadas y consentidas en un contra- 
to escrito, en lenguaje humano, ejecutará las prestaciones preestablecidas. En conse- 
cuencia, el “contrato inteligente” subyace al contrato en lenguaje humano de las par- 
tes*! y es determinado por éste. 

Decimos que el contrato debe ser escrito en lenguaje entendible para ambas partes. Te- 
niendo en cuenta la posibilidad que quienes realicen la contratación sean dos progra- 
madores informáticos, entendemos no será necesaria la redacción de un texto en len- 
guaje humano para la validez del mismo puesto que el consentimiento brindado sobre 
el propio contrato inteligente cumpliría con todos los elementos esenciales del contra- 
to. Sin embargo, para el resto de las personas será necesaria una redacción en lenguaje 


humano para una total y absoluta comprensión de los alcances del contrato que se ce- 


50 En los términos de los artículos 957, 286, 985 del CCCN y el artículo 10 de la ley 24.240 del orde- 
namiento argentino 

51 Algunos autores lo han denominado como “contrato legal inteligente” Véase TUR FAÚNDEZ, C., 
Smart Contracts Análisis jurídico, Editorial Reus, Madrid, 2018, p. 60 y STARK, Josh en Making Sen- 
se of Blockchain Smart Contracts citado en pág. 59 nota 80 del libro TUR FAÚNDEZ, C., “Smart 
Contracts...” 0p., Cit., 
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lebra. La redacción de las cláusulas del contrato en lenguaje humano determinará y li- 
mitará la programación del “contrato inteligente”. En caso de discordancia en la ejecu- 
ción del contrato —ya sea ante un fallo de programación o error en el mismo- se deberá 
estar a lo establecido en el texto del contrato en lenguaje humano. 
Distinto es el caso de los contratos en una relación de consumo en el cual el texto de- 
berá ser escrito en lenguaje humano, mientras que la legislación Argentina exige que 
deba ser escrito en español. En este caso necesariamente debemos tener el contrato en 
lenguaje humano como contrato subyacente del smart contract. 
Teniendo en cuenta lo dicho respecto del concepto de inteligencia consideramos que 
los “contratos inteligentes” no pueden considerarse inteligentes y, en principio, tampo- 


co contratos.>2 


PROCESO DE FORMACIÓN DE UN “CONTRATO INTELIGENTE” 
En todo proceso contractual existen varias etapas que van desde el inicio de las nego- 


ciaciones hasta la finalización del mismo. En una primera etapa, denominada genera- 
ción del contrato las partes intentan llegar a un acuerdo sobre las bases, condiciones, 
prestaciones y contraprestaciones. Llegados a un acuerdo se pasa a la siguiente etapa 
de elaboración del contrato. 

En los contratos tradicionales, dependiendo del negocio se confecciona el documento 
donde se reflejan cada una de las cláusulas del acuerdo y mediante el cual se van a su- 
jetar las acciones de las partes para la ejecución y cumplimiento del mismo. 

En los “contratos inteligentes”, se deberá confeccionar el documento base donde se 
reflejan cada una de las cláusulas del acuerdo*? y mediante el cual el programador de- 
berá desarrollar el programa en lenguaje informático para que el mismo autoejecute 
las prestaciones acordadas. El programa será la herramienta informática que termine 
ejecutando las cláusulas del contrato base y cada una de las prestaciones y contrapres- 
taciones a las cuales las partes se obligaron en dicho contrato, no dependiendo ni de la 
voluntad ni la acción de ninguno de los contratantes. 

Ante una diferencia entre lo acordado en el contrato y la programación informática 


realizada que conlleve a una discordancia en la prestación o contraprestación mencio- 


32 Salvo que quienes contraten sean programadores expertos en el lenguaje que se encuentra escrito y no 
se encuentren dentro de una relación de consumo. 

33 También llamado “contrato legal inteligente” Véase TUR FAUNDEZ, C. “Smart Contracts...” Op. 
cit, p. 60. 
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nada en el contrato y la ejecutada por el programa se estará a lo establecido en el con- 


trato base. 


FUNCIONAMIENTO DEL CONTRATO Y SUS DIFERENCIAS CON LOS 
CONTRATOS TRADICIONALES. 
Un contrato inteligente es un programa informático, escrito exclusivamente en código 
de programación. El lenguaje de programación son sentencias puras, es decir, que uno 
debe establecer que ante un hecho o suceso determinado corresponde una acción o 
consecuencia de ese hecho o suceso. Como todo lenguaje de programación, no acepta 
interpretación de los términos escritos. Las partes al acordar mediante un “contrato in- 
teligente” prestan su consentimiento a la ejecución de las sentencias de un programa 
escrito en lenguaje de programación, es decir, que no está escrito en lenguaje humano 


entendible para la mayoría de las personas. 


Un ejemplo de contrato inteligente podría ser con la contratación de un agrimensor 
para la confección de un plano o una medición catastral. El propietario del inmueble 
acuerda el trabajo con el agrimensor, “suscriben” el “contrato inteligente” y deposita 
el dinero en una cuenta del propio “contrato inteligente”. Una vez que el “contrato in- 
teligente” verifica la registración del plano en el Registro de la Propiedad o de la me- 
dición catastral en la página de la Dirección de Catastro u Organismo que sea compe- 
tente, gira los fondos a la cuenta del agrimensor previamente acordada. Por supuesto 
que se deberá prever en dicho contrato un plazo determinado para que en caso de que 
la registración no se haya efectuado los fondos vuelvan a la cuenta del propietario del 


inmueble. 


Los “contratos inteligentes” a diferencia de los contratos tradicionales tienen tres as- 
pectos importantes que los diferencian de los tradicionales: El primero de ellos es que 
son autoejecutables. Es decir, no necesitan ninguna intervención humana para hacer 
cumplir la prestación acordada. Cumplida la condición establecida en el programa (en 
el ejemplo anterior la registración del plano o la medición catastral) se ejecuta la or- 
den (transferencia del dinero depositado en el contrato a la cuenta del agrimensor). El 
segundo de ellos es que están redactados en código de programación informática, no 


en lenguaje humano, por lo tanto al estar redactados de esta manera permite su utili- 
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zación no sólo de los humanos sino además de otras máquinas, haciéndolos relativa- 
mente independientes. El tercer aspecto es que están descentralizados ya que al estar 
alojados en blockchain el mismo le otorga transparencia, inmutabilidad e independen- 


cia de la voluntad de una tercera persona?*, 


SIGNIFICADO DE LOS TÉRMINOS “CONTRATO” Y “PROTOCOLO” 
DESDE EL PUNTO DE VISTA INFORMÁTICO - INTERFACES DE PRO- 
GRAMACION DE APLICACIONES (APD. 

Palabras como contrato y protocolo que, desde el punto de vista jurídico, no sólo son 
conceptos distintos sino además pueden ser radicalmente diferentes??, desde el punto 
de vista informático “contrato” y “protocolo” pueden entenderse casi como sinóni- 
mos. Así, se entiende como “protocolo” al formato predeterminado para el intercam- 
bio de datos entre aplicaciones o computadoras, mientras que se entiende al “contra- 
to” como el acuerdo informático para la determinación de la estructura de datos para 


el intercambio de los mismos. 


Un programa puede servirse de los datos de otro programa aún cuando no estén en el 
mismo lenguaje de programación. Esto se realiza en forma habitual mediante las in- 
terfaces de programación de aplicaciones (API -por sus siglas del inglés: Application 
Programming Interface-). Estas interfaces de programación no son nuevas, es mas, se 
vienen desarrollando desde los inicios de las computadoras. La diferencia radica en 
que normalmente estas interfaces se encuentran en los servidores de cada una de las 
empresas o en manos de una persona o personas determinadas, por lo tanto, esas per- 
sonas tienen la capacidad de hacer que estas APIs mañana funcionen de manera dife- 
rente o dejen de funcionar. La ausencia de esta sola cualidad, independientemente del 
resto, hace que no sean “Smart”. Es decir, se consideran, desde un punto de vista in- 
formático “contratos” pero no “inteligentes” ya que no tienen la facultad de indepen- 
dencia de la voluntad de un tercero, ni la autoejecutabilidad e inmutabilidad de su 


programación. 


34 En igual sentido GRANERO, H. R. Los contratos inteligentes y la tecnología “blockchain” (Su en- 
cuadre en el Código Civil y Comercial de la Nación ” El Dial, 07/03/2018. elDial DC24BB. 

35 Pensemos en la definición de protocolo notarial, o de protocolo médico o protocolo como norma de 
conducta social por ejemplo. 
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Para que estos programas alcancen el status de “inteligentes” es necesario que éstos y 
las interfaces de programación de aplicaciones (APIs) a las cuales se vinculen se en- 
cuentren incluidos en una blockchain para que sean inmutables, autónomos y autoeje- 


cutables. 


Los “contratos”, desde el punto de vista informático han existido desde siempre, pero 
la cualidad de “inteligentes” ha sido adquirida gracias a la blockchain de Ethereum 


que le ha abierto las puertas y ha materializado la idea de Szabo expresada en 1994. 


FUNCIONAMIENTO DE LOS SMART CONTRACTS - ORÁCULOS* 


Un contrato inteligente es, como dijimos, un programa informático que cumplida las 
condiciones establecida en él, autoejecuta las prestaciones de forma autónoma sin 


necesidad de intervención humana. 


Los “contratos inteligentes”, como todos los contratos, pueden estar sujetos a una 
condición suspensiva o resolutoria”, con la particularidad que cumplida la condi- 
ción la aplicación informática autoejecuta la prestación establecida. Uno de los pro- 
blemas que poseen estos programas es que, al residir en una red blockchain, no pue- 
den interactuar con otras aplicaciones que se encuentren fuera de la blockchain*”. La 
interacción del “contrato inteligente” con el mundo, fuera de la blockchain, es necesa- 
ria e imprescindible ya que, al menos por ahora, la información que necesita el Smart 
Contract para poder autoejecutarse seguramente se encuentre en internet fuera de la 


blockchain. 


Por ello, para poder comunicarse necesitan de una tercera persona que pueda interac- 


tuar con el “contrato inteligente” y le brinde la información que necesita para poder 


56 Daremos la explicación más sencilla en cuanto a la utilización de los oráculos sin dejar de mencionar 
que existen otras situaciones más complejas que se puedan dar en la realidad para lo cual la tecnología 
prevé la posibilidad de sistemas multifirmas y de doble depósitos, donde además se podría consensuar 
la designación de un árbitro en el caso de conflicto. Para ello es posible ver 
https://criptomonedasybitcoin.com/contratos-inteligentes/. Último acceso 18/04/2019 

57 Artículos 1113 a 1124 del Código Civil Español y artículos 343 a 349 del Código Civil y Comercial 
de la Nación Argentina 

38 Artículo 1115 del Código Civil Español y artículo 348 del Código Civil y Comercial de la Nación 
Argentina 

52 La imposibilidad de comunicarse de los Smart contracts con aplicaciones fuera de la blockchain es 
por una cuestión de formatos. Mientras blockchain es determinista el resto de los desarrollos no lo son. 
Para una mayor explicación ver: https://es.cointelegraph.com/explained/blockchain-oracles-explained. 
Último acceso 6/03/2019 
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verificar el cumplimiento o no de la condición a los efectos de poder ejecutar las pres- 
taciones establecidas en el contrato. A esta tercera persona, tecnológicamente, se la 
denomina “oráculo”. En realidad, el oráculo actualmente es una empresa%, que actúa 
como “tercero confiable”, buscando la información que solicita el “contrato inteligen- 
te” para la autoejecución del mismo?!. Brindada la información el “contrato” cumple 
con la prestación establecida. Los oráculos no se encuentran incorporados a blo- 
ckchain, sino que interactúan con los “contratos inteligentes” que allí residen. En la 
práctica al crear el “contrato inteligente”, el desarrollador deberá programar la consul- 
ta al oráculo y mencionar la página web que éste deberá consultar a los efectos de po- 


der brindar la respuesta solicitada. 


En el ejemplo que inicialmente hemos dado respecto de la posibilidad de la contrata- 
ción de un agrimensor para la confección del plano el oráculo deberá verificar si en el 
Registro de la Propiedad la comunicación del plano inscripto por parte del profesio- 
nal actuante para que, cumplida la misma, autoejecutarse y liberar el pago efectuado a 


la cuenta previamente asignada. 


Los oráculos proporcionan una funcionalidad adicional al contrato inteligente pudien- 


do adoptar diferentes formas. Se pueden clasificar como: 


Oráculos entrantes: Son aquellos que proporcionan datos a los contratos inteligentes. 


Son externos al contrato inteligente y lo alimentan para poder iniciar o no la ejecución 


6% Entendemos que la relación que vincula al contrato inteligente con la empresa que hace de oráculo, 
es una locación de servicios con las consiguientes responsabilidades en caso de un error de la informa- 
ción brindada que haya generado la autoejecución de la prestación establecida en el contrato. La para- 
doja es que mientras la blockchain nace como una respuesta a la centralización, acá vuelve a centralizar 
la misma a través de una tercera persona. Una de las dudas que se pueden generar es cuan confiable 
puede llegar a ser esa empresa o si el Estado u organizaciones intermedias de prestigio no pudieran 
brindar dicho servicio. Actualmente existen tres empresas que cumplen estas funciones: Oraclize.it; 
Chain.link; y Block-sense.io. 

6l La comunicación entre el oráculo y el “contrato inteligente” se da a través del programa informático 
que posee la empresa, mediante las interfaces de programación de aplicaciones (APIs) que permite que 
ambos programas dialoguen y se entiendan. 

62 Decimos Registro de la Propiedad pensando en la Provincia de Buenos Aires, República Argentina, 
donde la comunicación del plano de subdivisión o afectación a Propiedad Horizontal es el último paso 
para poder hacer la escritura traslativa de dominio o de afectación. Somos conscientes que cada País, 
Comunidad Autónoma, Provincia tiene su propio procedimiento. Lo que queremos manifestar es que se 
deberá verificar el último paso que debe realizar el profesional para dar por concluida su tarea y que se 
libere el pago acordado. 
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del contrato. En nuestro ejemplo la página del Registro de la Propiedad o de la Direc- 


ción de Catastro sería el oráculo para informar que el plano ha sido registrado. 


Oráculos salientes: Son aquellos que comunican datos del propio contrato inteligente 
a una fuente externa para vincular la ejecución del contrato con el mundo exterior te- 
niendo en cuenta que normalmente la ejecución del contrato tendrá vinculación, re- 
percusión y eficacia en el mundo exterior fuera de la blockchain. En nuestro caso se- 
ría la comunicación al banco o al proveedor de la cuenta donde se deba acreditar el 


monto del trabajo efectuado por el agrimensor. 


Oráculos de consenso: A veces cuando la información de la cual depende la autoeje- 
cución del contrato no es tan precisa o exacta sino que puede dar lugar a diferentes 
valores o datos, se ha visto la posibilidad de utilizar oráculos que no consulten una so- 
la fuente como elemento de validación del dato para la ejecución del contrato sino que 
el oráculo deberá contar con varias fuentes de oráculos a los efectos de realizar un 
análisis de los datos brindados por todas las fuentes y a partir de allí brindar una única 
información como resultado de dicho análisis. Pensemos que un dato que podría de- 
pender de la ejecución de un contrato puede ser el valor de una moneda, la temperatu- 
ra o condición atmosférica o la cantidad de milímetros que hayan caído en una zona 
determinada. Estos datos suelen ser variables entre las distintas fuentes utilizadas y en 
virtud de ello dependiendo del dato que sea necesario para la ejecución del contrato se 


deberá optar por uno u otro oráculo. 


Hemos desarrollado el concepto y las clases de oráculos donde mencionamos que a 
partir de la obtención de un dato se ejecuta una prestación. Sin embargo, no es posible 
dejar pasar por alto una cuestión fundamental para la validez del proceso de ejecución 
del contrato, como es la calidad del dato. Una cosa es el dato y otra muy distinta es la 
calidad del mismo, y cuando hablamos de calidad nos referimos a la veracidad, vali- 
dez y confiabilidad del dato para que la ejecución del contrato luego no sea discutida 


a partir de un dato que no haya sido fidedigno'”. Por ello es necesario que el oráculo, 


63 Esta es una de las grandes diferencias de objetivos que tiene la seguridad informática y la seguridad 
jurídica. Teniendo una visión desde los datos, ante la vulnerabilidad e inexactitud de los mismos, el ob- 
jeto de la seguridad informática es la preservación, custodia, integridad, disponibilidad y resguardo de 
dichos datos, pero no es objeto de la seguridad informática la validez, la legalidad, ni la autenticidad de 
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independientemente del mecanismo que adoptemos —entrante o de consenso-, sea de 
confianza o genere confianza. Creemos que los Estados, a través de los organismos 
públicos, o incluso algunas entidades profesionales**, podrían brindar esta clase de 
servicios que generen la confianza necesaria para la masificación del uso de los con- 


tratos inteligentes. 


LA AUTOEJECUTABILIDAD DEL SMART CONTRACT 
En los contratos tradicionales una vez que las partes han llegado a un acuerdo, cele- 


braron el contrato y se encuentra en vías de ejecución, las partes mantienen el derecho 
de suspender el cumplimiento del contrato hasta tanto la otra cumpla u ofrezca cum- 
plir. Este derecho es conocido como la “exceptio non adimpleti contractus” regulada 
en los artículos 1100 y 1124 del Código Civil Español y en el artículo 1031 del Códi- 
go Civil y Comercial de la Nación Argentina. Si bien es cierto que jurisprudencial- 
mente se ha mencionado que para la procedencia de la misma se requiere que el in- 
cumplimiento revista una gravedad e importancia tal que afecte el contenido esencial 
del contrato”, no menos cierto es que el derecho de suspender el cumplimiento de la 
prestación comprometida está latente aún en el contrato firmado. 

Sin embargo, por las características de autoejecutabilidad inherentes a los “contratos 
inteligentes” las partes renunciarían a dicho derecho. ¿Pueden las partes renunciarlo? 
¿Se entendería como renuncia tácita? Cabría analizar si este derecho es de orden pú- 
blico para ver la viabilidad de su renuncia. Siendo un derecho que no se encuentra 
abarcado por el orden público, no habría inconvenientes en renunciar al mismo. En- 


tendemos además que la comprensión del mecanismo de los “contratos inteligentes” 


los mismos. Estas características son parte del objetivo de la seguridad jurídica pero no de la seguridad 
informática. 

Importante y radical diferencia máxime cuando, desde el punto de vista tecnológico, se suele soslayar 
dicha diferencia tratando de asimilar el concepto de seguridad informática con el de seguridad jurídica. 
Desde una visión tecnológica cuando se habla de seguridad no se discrimina el concepto ni se los cir- 
cunscribe, llevando a varios operadores jurídicos a caer en la tentación de asemejarlos y legislar en 
consecuencia. 

La seguridad informática podrá colaborar con la seguridad jurídica pero no podrá alcanzarla. Para que 
un negocio sea jurídicamente válido hay ciertos presupuestos y elementos que se deben de verificar que 
tecnológicamente —a la fecha- no es posible realizar. 

6 Como los Colegios Notariales o cada uno de los Colegios Profesionales si dicha información se en- 
cuentra relacionada con su profesión. 

65 STS 5122/1993 del 09 de julio de 1993; 7027/1987 del 06 de noviembre de 1987 y 7428/1997 del 05 
de diciembre de 1997 (Tribunal Supremo de Madrid). Y Cámara Nacional en lo Civil (Argentina) de 
03/04/2018, Sala D. “Rulloni, Mario Alberto c/ Agioletto S.A. s/ Ordinario”, Registro 
n*5333/2015/CA 1, procedente del Juzgado N*25 del fuero (SECRETARIA N* 49), 
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por parte de las partes contratantes implica una renuncia tácita a todos aquellos dere- 
chos que puedan ser renunciados en virtud de la modalidad elegida para la contrata- 
ción. Por otra parte, ni el código ni la doctrina consideran a la exceptio non adimpleti 
contractus como de orden público, por lo cual, no sólo es renunciable sino que ade- 
más se podría entender que quienes contratan bajo esta modalidad garantizan el cum- 


plimiento de la prestación o lo que es lo mismo “renuncian a incumplir”. 


ANOMIA ARGENTINA EN MATERIA DIGITAL 
El avance exponencial de la tecnología obliga a los países y organismos internaciona- 


les a una readecuación permanente de la legislación para regular los nuevos aspectos 
que los avances tecnológicos imponen. Sin embargo, en Argentina el nivel de anomia 
en estos temas no es reciente, sino que lleva casi veinte años. Si pensamos que los 
Smartphone, la primera criptomoneda —bitcoin- y su tecnología Blockchain nacieron 
también hace aproximadamente 11 años y los Smart contracts vieron la luz hace 5 
años, podemos advertir y proyectar lo que significará la masificación del internet de 
las cosas, el impacto que tendrá en las propiedades y las ciudades inteligentes. Aún 
cuando tenemos un Código Civil y Comercial de la Nación con vigencia reciente”, en 
él sólo se regulan los documentos electrónicos y la firma digital. No se ha advertido 
en el mismo la cuestión de la identidad digital, la identidad virtual, el domicilio vir- 
tual, los bienes digitales, su sucesión, archivo, contenidos y disponibilidad de los 
mismos. La ley sobre protección de datos personales” data del año 2000. Existe un 
proyecto donde se adecuaría la normativa en forma similar al texto del Reglamento 
del Parlamento Europeo y del Consejo UE 679/2016 relativo a la protección de perso- 
nas físicas en lo que respecta al tratamiento de Datos Personales y a la libre circula- 
ción de estos datos. No existe una regulación sobre el Régimen y Responsabilidad de 
los prestadores de servicios de la Sociedad de la Información —antes denominados 
Proveedores de Servicios de Internet o ISP-, ni de los intermediarios. Tampoco exis- 
ten normas que regulen la contratación en Cloud Computing. Mucho menos existe 
normativa específica sobre la protección del derecho al honor, la intimidad, el secreto 


de las telecomunicaciones en el ámbito laboral y muchas cuestiones que se pueden ir 


65 El Código Civil y Comercial de la Nación comenzó a regir el 01 de agosto de 2015 
67 Ley 25.326. Sancionada y promulgada parcialmente el 30 de octubre de 2000 y modificada por la ley 
26.343 del año 2008 donde solo se incorpora el artículo 47. 
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derivando del gran impacto que el mundo digital ha efectuado en nuestra vida diaria. 
La recodificación del ordenamiento jurídico a la luz del impacto de las nuevas tecno- 
logías es tan imperiosa como la necesidad de estudiar estos temas no sólo desde el 


punto de vista doctrinario sino legislativo. 


3.1 ASPECTOS NORMATIVOS 


¿CONTRATOS INTELIGENTES? 
Una visión desde el Código Civil Español y el Código Civil y Comercial de la Na- 


ción Argentina 

Con la denominación dada por Szabo de “contratos inteligentes”, que se sigue mante- 
niendo, es necesario preguntarse, desde un punto de vista jurídico, ¿Son realmente 
contratos? ¿Son realmente inteligentes? 

Cuando hablamos de “inteligentes” el mismo Szabo al definirlo dice que no está ha- 
blando de “inteligencia artificial” y que los llama “inteligentes” porque son más fun- 


”68 que se encuentran redactados en papel.” La 


cionales que los contratos “inanimados 
denominación de “inteligente” se asemeja más a la autonomía y autoejecutabilidad de 
las prestaciones. 

El concepto de inteligencia tiene que ver con la capacidad de unir conceptos diferentes, 
asociarlos, y más cercano a esto con la capacidad de decisión propia o la voluntad, co- 
sa que aquí no existe, por lo cual la denominación de inteligente no refiere a la capaci- 
dad de tomar decisiones por sí mismo, sino que refiere a la autonomía y autoejecutabi- 
lidad de las prestaciones. 

Para saber si la denominación de “contrato” es correcta, aún cuando adelantamos la 
opinión anteriormente, estudiaremos los ordenamientos civiles tanto en España como 
en la República Argentina. Para ello debemos recurrir a los articulados de cada uno de 


los ordenamientos jurídicos a los efectos de poder determinar si dicho concepto en- 


cuadra en el concepto de contrato de cada uno de los ordenamientos. 


68 Las comillas son nuestras 
6% SZABO, N. “Smart Contracts: Building Blocks...” op., cit. 
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España: Código Civil 
El artículo 51 del Código de Comercio establece: “Serán válidos y producirán obliga- 
ción y acción en juicio los contratos mercantiles, cualesquiera que sean la forma y el 
idioma en que se celebren, la clase a que correspondan y la cantidad que tengan por 
objeto, con tal que conste su existencia por alguno de los medios que el Derecho civil 
tenga establecidos...” 
El artículo 1254 del Código Civil establece que “El contrato existe desde que una o 
varias personas consienten en obligarse, respecto de otra u otras, a dar alguna cosa o 
prestar algún servicio.””” Por su parte el artículo 1261 establece que: “No hay contrato 
sino cuando concurren los requisitos siguientes: 1? Consentimiento de los contratan- 
tes. 2” Objeto cierto que sea materia del contrato. 3% Causa de la obligación que se es- 
tablezca.” 
Siendo un contrato inteligente debemos regirnos además por la ley 34/2002 de 11 de 
julio, de servicios de la sociedad de la información y de comercio electrónico. En su 
artículo 27 establece dentro de las obligaciones previas a la contratación que “...el 
prestador de servicios de la sociedad de la información que realice actividades de con- 
tratación electrónica tendrá la obligación de poner a disposición del destinatario, antes 
de iniciar el procedimiento de contratación y mediante técnicas adecuadas al medio de 
comunicación utilizado, de forma permanente, fácil y gratuita, información clara, 
comprensible e inequívoca sobre los siguientes extremos: a) Los distintos trámites que 
deben seguirse para celebrar el contrato. b) Si el prestador va a archivar el documento 
electrónico en que se formalice el contrato y si éste va a ser accesible. c) Los medios 
técnicos que pone a su disposición para identificar y corregir errores en la introduc- 
ción de los datos, y d) La lengua o lenguas en que podrá formalizarse el contrato.” La 
Real Academia Española en la acepción tercera de la palabra lengua nos dice que es 
“sistema lingúístico considerado en su estructura” por lo que podríamos interpretar 
que un contrato inteligente escrito en lenguaje de programación cumpliría con el re- 
quisito establecido en la ley 34/2002 en tanto y en cuanto ambos contratantes conoz- 


can el lenguaje de programación en el cual haya sido redactado. 


70 Se puede decir que la definición de contratos mencionando a “una o varias personas” por lo menos es 
criticable puesto que renuncia a la exigencia de intereses contrapuestos. Cf. ALTERINL, J. H. Director 
General “Código Civil y Comercial Comentado — Tratado exegético”, LEIVA FERNANDEZ, Luis, 
Director del Tomo, ALTERINI, Ignacio E. Coordinador, Tomo V, 2 edic. actualizada y aumentada, La 
Ley, Buenos Aires, 2016, pág. 6 
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Argentina: Código Civil y Comercial de la Nación 
El Código Civil y Comercial de la Nación Argentina en el artículo 957 nos dice: 


“Contrato es el acto jurídico mediante el cual dos o más partes manifiestan su consen- 
timiento para crear, regular, modificar, transferir o extinguir relaciones jurídicas pa- 
trimoniales”. De conformidad con el artículo 286 del citado ordenamiento el mismo 
expresa que “la expresión escrita... puede hacerse constar en cualquier soporte siem- 
pre que su contenido sea representado por texto inteligible, aunque su lectura exija 
medios técnicos” mientras el artículo 1117 que nos remite al 985 sostiene, al hablar de 
las cláusulas de un contrato de consumo, que “*...la redacción debe ser clara, completa 
y fácilmente legible” y agrega que dichos requisitos se aplican a los contratos electró- 
nicos. 

La RAE establece que el significado de inteligible es “que pueda ser entendido”. Si 
bien es cierto que el lenguaje de programación puede ser entendido por expertos, no 
es el sentido que el CCCN adopta, sino que el propio ordenamiento lo hace con un 
sentido que cualquier persona pueda entenderlo para así poder prestar su consenti- 
miento a lo que está firmando. Es por ello por lo que creemos que el lenguaje de pro- 
gramación no cumpliría con las formas establecidas para que los “contratos inteligen- 
tes” puedan ser denominados contratos. Autores de la magnitud de Guido Alpha han 
reconocido que el derecho de los contratos puede modernizarse y seguir una adecuada 
evolución, que no puede desconocer sus elementos iniciales, esenciales — 
consentimiento, objeto, causa y forma- ya que la unión de los mismos generara las 
mayores probabilidades de justicia contractual”. 

En cuanto a los contratos de consumo la respuesta está mucho más nítida por cuanto 
claramente contraviene el artículo 10 inc. g) de la ley 24.240 de Defensa del Consu- 
midor (en adelante LCD), que prescribe que “la redacción debe ser hecha en idioma 
castellano, en forma completa, clara y fácilmente legible”, mientras el artículo 985 del 
CCCN, que exige que las cláusulas generales predispuestas deban ser “comprensibles 
y autosuficientes”, así como que su redacción deba ser “clara, completa y fácilmente 


legible”. 


11 Cfr. ALPHA, G. El contrato en general. Principios y problemas, Instituto Pacifico, Lima (Breña), 
2015, p. 489. 
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RÉGIMEN LEGAL DE LOS SMART CONTRACTS EN EL ORDENAMIENTO 
JURÍDICO ARGENTINO 


El ordenamiento jurídico argentino reconoce la libertad de contratación en el artículo 
958 al establecer que “*...las partes son libres para celebrar un contrato y determinar su 
contenido, dentro de los límites impuestos por la ley, el orden público, la moral y las 
buenas costumbres” y además menciona que el contrato es obligatorio para las partes, 
en la medida que haya sido celebrado válidamente”?, es decir que se haya cumplido 
con los elementos del contrato como son el consentimiento, objeto”?, causa”? y la for- 
ma??, como ya lo hemos expresado. 

Tal como mencionamos debemos distinguir el contrato en términos jurídicos del “con- 
trato inteligente” que es la herramienta que se desarrollará para ejecutar las cláusulas 


contractuales antes acordadas y que subyace al contrato en términos jurídicos. 


“Contratos inteligentes” en general: Previo a analizar la normativa aplicable debemos 


distinguir los sujetos contratantes ya que las soluciones son diferentes dependiendo de 
ellos: 

a)- Si los sujetos contratantes son programadores expertos en el lenguaje de 
programación sobre el cual se programa el “contrato inteligente”, se podría decir que, 
para ellos el lenguaje de programación es un texto inteligible conforme el artículo 286 
del CCCN y en virtud de ello se podrá considerar un instrumento privado o particular 
no firmado, dependiendo si se ha utilizado firma digital o no para prestar el consenti- 
miento y firmar el mismo. No será necesaria la confección de ningún instrumento pú- 
blico o privado para dar validez al mismo, por cuanto este caso cumple con todos los 
elementos del contrato. 

b)- Si alguno de los sujetos firmantes no es programador o siéndolo no es un 
experto en el lenguaje en el cual se ha escrito el contrato inteligente, será necesario la 


confección de un instrumento público o privado?* en el cual se establezcan todas las 


72 Artículo 959 del CCCN 

73 Artículos 279, 280 y 1003 a 1011 del CCCN 

74 Artículos 281 a 283 y 1012 a 1014 del CCCN 

75 Artículos 284 del CCCN, pero principalmente el 286 in fine del CCCN, en cuanto menciona que: 
“ ..su contenido sea representado con texto inteligible, aunque su lectura exija medios técnicos” y el 
artículo 985 donde menciona que “...la redacción debe ser clara, completa y fácilmente legible...” 

76 Nada impediría —en virtud de la libertad de formas (arts. 284 y 1015 del CCCN)- la realización de la 
contratación mediante un instrumento particular no firmado. Sin embargo consideramos más adecuado 
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condiciones contractuales y prestaciones a los efectos que el programador tenga en 
cuenta, al momento del desarrollo del “contrato inteligente” cada una de las condicio- 
nes estipuladas en el contrato. En el caso de error de programación o de discordancia 
entre lo acordado y lo programado se estará a lo que se establece en el instrumento. En 
estos casos el instrumento público o privado es el acuerdo de voluntades preexistente 
para que el programador pueda luego desarrollar la aplicación informática que va a 
ejecutar cada uno de los acuerdos establecidos en el contrato firmado. 
En este caso el instrumento se regirá por las normas del CCCN y la “aplicación if? 
then” o “programa informático” o “contrato inteligente” será una herramienta que eje- 
cutará el mismo pero el Juez ante cualquier discordancia entre el instrumento y lo pro- 
gramado en el “contrato inteligente” tendrá la voluntad de las partes expresadas en 
lenguaje humano y entendible a los efectos de poder interpretar de acuerdo con la sana 


crítica la voluntad de las partes. 


“Contratos inteligentes” dentro de una relación de consumo: En los casos de las rela- 


ciones de consumo el artículo 1117 remite al artículo 985 del CCCN que establece que 
las cláusulas deben ser redactadas en forma clara, completa y fácilmente legible, mien- 
tras que el artículo 10 inc. g) de la ley 24.240 de Defensa del Consumidor establece 
que “...la redacción debe ser hecha en idioma castellano...” En virtud de ello ningún 
contrato inteligente puede ser considerado contrato. Por lo tanto, no interesa si las par- 
tes contratantes son o no programadores que entiendan el lenguaje, la violación a la ci- 
tada norma determina que no puede considerarse un contrato. 

En consecuencia, un “contrato inteligente” celebrado sin un contrato en términos jurí- 


dicos que lo sustente y le de base para su ejecución no será válido. 


PRUEBA DE LOS CONTRATOS EN EL ORDENAMIENTO JURÍDICO 
ARGENTINO 
A los efectos de la prueba de los “contratos inteligentes” debemos distinguir si nos en- 


contramos frente a una relación de consumo o no. 
Para el caso que no estuviéramos en una relación de consumo debemos estar: 


a)- Si los sujetos contratantes son programadores expertos en el lenguaje de programa- 


como mínimo el instrumento privado, el cual a través de su firma nos permite poder probar, ante cual- 
quier inconveniente, la intención que tuvieron en miras las partes al momento de contratar. 
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ción sobre el cual se programa el “contrato inteligente” y sobre ese conocimiento pres- 
taron el consentimiento directamente sobre el “programa informático”. Habrá que de- 
terminar si ese consentimiento fue firmado digitalmente por todos, para lo cual será un 
instrumento privado””, o si no lo fuera firmado digitalmente será un instrumento parti- 
cular no firmado. 
Para el caso que fuera un instrumento privado será de aplicación lo establecido en los 
artículos 314, 319, 1019 y 1020 del CCCN 
Para el caso que fuera un instrumento particular no firmado será de aplicación lo esta- 
blecidos en los artículos 319, 1019 y 1020 del CCCN 
b)- Si alguno de los sujetos firmantes no es programador o siéndolo no es un experto 
en el lenguaje en el cual se ha escrito el contrato inteligente, será necesario la confec- 
ción de un instrumento público o privado”*, 
Para el caso que fuera un instrumento privado será de aplicación lo establecido en los 
artículos 314, 319, 1019 y 1020 del CCCN 
Para el caso que haya sido suscripto por instrumento público será de aplicación el ar- 
tículo 296 del CCCN 
Para el caso que fuera un instrumento particular no firmado será de aplicación lo esta- 
blecidos en los artículos 319, 1019 y 1020 del CCCN 
En el caso que estuviéramos dentro de una relación de consumo, en virtud de lo esta- 
blecido en el artículo 1117 que remite al artículo 985 del CCCN y lo estipulado en el 
artículo 10 inc. g) de la ley 24.240, será necesario la confección de un instrumento pú- 
blico o privado. 
Para el caso que fuera un instrumento privado será de aplicación lo establecido en los 
artículos 314, 319, 1019 y 1020 del CCCN 
Para el caso que haya sido suscripto por instrumento público será de aplicación el ar- 


tículo 296 del CCCN. 


DESAFÍOS JURÍDICOS DE LOS SMART CONTRACTS 
Hemos tratado hasta acá las posibles variantes que puedan darse con “contratos inteli- 


gentes” entre personas. Sin embargo, debemos decir que, los contratos inteligentes no 


solo interactúan con las personas sino además que lo puede hacer con programas u 


77 De conformidad con los artículos 287 y 288 del CCCN 
78 También podría ser un instrumento particular no firmado 
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otros contratos inteligentes. 
Los “contratos inteligentes” al estar en la blockchain su código de programación es 
abierto, visible, verificable por todos, e inmodificable aún cuando se encuentre una 
vulnerabilidad o falla de seguridad en la programación, con lo cual uno de los pro- 
blemas que se plantean es como prever la posibilidad que las partes soliciten la resci- 
sión del contrato antes de la ejecución de las prestaciones. Una posible solución es 
vincular la rescisión del contrato a otro contrato inteligente mediante el cual si ambos 
están de acuerdo en rescindir ponen en ejecución el segundo contrato inteligente cuya 
única función es rescindir el contrato principal. De esta manera se puede prever la 
rescisión del mismo. 
Las características que tienen estos contratos son la rapidez, autoejecutabilidad, segu- 
ridad y redactado en leguaje de código informático. 
Otro de los problemas y desafíos jurídicos a los cuales nos enfrentamos es a la posibi- 
lidad que la ejecución de esta clase de contratos violente normas jurídicas de orden 
público. Pensemos, por ejemplo, en la realización de un contrato inteligente donde se 
manifieste que ante mi fallecimiento todo el saldo de mi cuenta de criptomonedas sea 
transferido a otra cuenta violentando no sólo el derecho de legítima sino las formali- 
dades que el Código Civil y Comercial de la Nación impone para las disposiciones de 
última voluntad. Si a este escenario le agregamos el supuesto anonimato en las cuen- 
tas de criptomonedas y el posible desconocimiento por parte de los herederos de la 
existencia de la misma, fácil es advertir que es imperiosamente necesario estudiar, re- 
gular y atender a los nuevos desafíos que el mundo digital nos impone. 
Como hemos dicho, los “Smart contracts” no sólo interactúan con humanos, sino que 
además se vinculan en forma independiente de la voluntad humana, es decir, “dialo- 
gan” entre sí, entre distintos “Smart contracts”. IBM y Samsung, usando Ethereum, 
están trabajando en una maquina lavadora conceptual, la cual podría: comprar el de- 
tergente cuando se le acaba; encenderse en los momentos en los cuales la electricidad 
es más barata y llamar a un técnico en caso de desperfecto. ¿Qué pasaría si nuestra he- 
ladera que detectara el faltante de un producto y mediante internet hace el pedido del 
producto al supermercado y éste lo remite? ¿Cuáles son los efectos jurídicos y a quie- 
nes se les imputan en caso de conflicto? 
Estos desafíos jurídicos se conectan con otros conceptos como los de Propiedad Inte- 


ligente, Internet de las cosas e Internet de los cuerpos. ¿Ciencia ficción o realidad? Lo 
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cierto es que los contratos inteligentes, vinculados con el internet de las cosas, las 
smart cities, la fog computing han venido para quedarse y prometen una nueva revo- 
lución social, cultural, económica y jurídica que es necesario aprehender para enten- 


der y legislar. 


3.2 POSIBLES APLICACIONES DE USO DE LOS SMART CONTRACTS 


La potencialidad de la Blockchain, por el uso de los contratos inteligentes, es tal que 
no dimensionamos el impacto que ha de tener en los próximos años en nuestra vida 
diaria y social. Se debe tener en cuenta que para la suscripción y ejecución de estos 
contratos no es necesario poseer criptomonedas. Si bien se suele vincular Blockchain 
— criptomonedas y contratos inteligentes, la concreción de un contrato inteligente no 
requiere necesariamente de la tenencia de criptomonedas ni de un monedero, aunque 


si lo tuviera o se exigiera en el contrato sería más sencilla su programación. 


Ciertos ejemplos sencillos de posibles aplicaciones de los contratos inteligentes a cada 
una de las tareas que a diario se realizan, pueden darnos una somera idea de la impor- 


tancia de éstos y lo que influirá en los años venideros. 


Descarga y derechos de autor 


El contrato al comprobar la descarga de la obra enviaría los fondos al autor de la obra. 
En este caso hablamos de los derechos de autor en el sentido más amplio. La descarga 
podría ser de un libro, un artículo, una revista, una foto, un álbum de música o tan so- 


lo de una canción. 


Venta de entrada a espectáculos públicos 


Los productores de obras y espectáculos podrían poner en una blockchain la venta de 
entradas vincularlas a un contrato inteligente para el pago y envío de la misma al 


comprador. 
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Compras por internet 


El comprador podría comprar un bien, abonar el monto del mismo en una cuenta de 
garantía establecida en el contrato y una vez que el bien es entregado al comprador, el 


contrato libraría los fondos al vendedor. 


Mercado de capitales 


Podrían utilizarse en contratos de futuros y de opciones. 


Juegos de Azar y Apuestas 


Una persona apuesta o adquiere un número, para lo cual abona el monto. Si gana la 
apuesta o acierta el número el mismo contrato gira los fondos a la cuenta del aposta- 


dor ganador. 


Contratos de locación de servicios o de obra 


El locatario deposita el dinero y una vez realizado el servicio o la obra el contrato en- 


vía los fondos al locador. 


Donación sujeta a condición 


El donante pone a disposición el bien donado o a donar y cumplida la condición esta- 


blecida el contrato transfiere el bien al donatario. 


Contratos vinculados a la generación de energía renovable en las casas, donde el 
excedente de energía se vuelca a la red eléctrica pública. 


A partir de la aparición de los medidores bidireccionales los usuarios domiciliarios 
que generen energía pueden autoabastecerse y el excedente volcarlo a la red pública 
generando un crédito a su favor en la empresa que le provee electricidad”. 

El crédito a favor del usuario — generador de energía se podría plasmar en un débito 
directo del consumo que tiene en la red domiciliaria, también en un crédito contra la 
propia empresa a debitar en los próximos vencimientos, pero incluso la empresa po- 
dría generar tokens equivalentes a kilovatios de energía donde el usuario-generador 


sea tenedor de esos tokens y los pueda utilizar contra la empresa en cualquier otro 


72 En la República Argentina se encuentra regulado por la ley 27.424, sancionada el 30 de noviembre 
de 2017, y reglamentada el 02 de noviembre de 2018 por decreto 986/2018. 
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momento o, eventualmente cederlos a terceros. Sería un título valor que los usuarios- 
tenedores podrían hasta negociar en otros mercados.* Se potenciaría el mercado fi- 
nanciero entre los usuarios, habría una nueva forma de comercialización de la energía. 
Los usuarios podrían ser acreedores de kilovatios las empresas prestatarias de servi- 
cios. Las empresas prestatarias de los servicios públicos deberían de redefinir la co- 
mercialización de sus servicios puesto que la variable de deudas no sería sólo dinero 
sino además kilovatios para con sus usuarios. Como la generación de tokens estaría 
vinculada a una persona, el contrato entre el usuario y la empresa debería de registrar- 
se para ser cedido en el momento de la venta del inmueble a los efectos que la empre- 
sa eléctrica comience a generar los tokens a nombre del nuevo titular del inmueble o 
eventualmente desvincular al inmueble de dicho contrato en la medida que el usuario- 


generador al momento de vender el inmueble se lleve toda la instalación. 


Estaciones autónomas de recarga para vehículos eléctricos 
El contrato procesa un depósito el cual habilita la estación de recarga y devuelve los 


fondos restantes una vez completada la carga. 


80 La idea planteada es factible en la Argentina. El Código Civil y Comercial de la Nación en el artículo 
1815 se define que son los títulos valores. En el artículo 1820 se expresa que: “Libertad de creación. 
Cualquier persona puede crear y emitir títulos valores en los tipos y condiciones que elija. Se compren- 
de en esta facultad la denominación del tipo o clase de título, su forma de circulación con arreglo a las 
leyes generales, sus garantías, rescates, plazos, su calidad de convertible o no en otra clase de título, de- 
rechos de los terceros titulares y demás regulaciones que hacen a la configuración de los derechos de 
las partes interesadas, que deben expresarse con claridad y no prestarse a confusión con el tipo, deno- 
minación y condiciones de los títulos valores especialmente previstos en la legislación vigente. 

Sólo pueden emitirse títulos valores abstractos no regulados por la ley cuando se destinan a ofertas pú- 
blicas, con el cumplimiento de los recaudos de la legislación específica; y también cuando los emisores 
son entidades financieras, de seguros o fiduciarios financieros registrados ante el organismo de contra- 
lor de los mercados de valores.” 

Por su parte el artículo 1850 expresa: “Régimen. Cuando por disposición legal o cuando en el instru- 
mento de creación se inserta una declaración expresa de voluntad de obligarse de manera incondicional 
e irrevocable, aunque la prestación no se incorpore a un documento, puede establecerse la circulación 
autónoma del derecho, con sujeción a lo dispuesto en el artículo 1820. 

La transmisión o constitución de derechos reales sobre el título valor, los gravámenes, secuestros, me- 
didas precautorias y cualquier otra afectación de los derechos conferidos por el título valor deben efec- 
tuarse mediante asientos en registros especiales que debe llevar el emisor o, en nombre de éste, una ca- 
ja de valores, una entidad financiera autorizada o un escribano de registro, momento a partir del cual la 
afectación produce efectos frente a terceros. A los efectos de determinar el alcance de los derechos 
emergentes del título valor así creado debe estarse al instrumento de creación, que debe tener fecha 
cierta. Si el título valor es admitido a la oferta pública es suficiente su inscripción ante la autoridad de 
contralor y en las bolsas o mercados en los que se negocia. 

Se aplica respecto del tercero que adquiera el título valor lo dispuesto por los artículos 1816 y 1819.” 
Los Colegios de Escribanos deberían de propiciar la creación de estos registros para ayudar a esta nue- 
va forma de comercialización. 
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Préstamos garantizados 


En el caso de un préstamo con garantía prendaria en un automotor el contrato al de- 
tectar la falta de pago de la cuota podría revocar las claves digitales de acceso al dis- 
positivo de apertura/cierre, encendido/apagado del automotor y dejarlo a disposición 


del acreedor?!, 


$l Una explicación de este proceso se puede ver en TUR FAÚNDEZ, C., “Smart...” op., cit. p. 167 y 
ss. Si bien habla de un ejemplo de arrendamiento de automotor, bien se puede aplicar a los préstamos 
garantizados. Este y varios ejemplos más nos llevan al tema de Internet de las cosas (IoT). 
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4. COMERCIALIZACIÓN DE ACTIVOS DIGITALES MEDIANTE LA TO- 
KENIZACIÓN DE INMUEBLES 


Una de las formas de evolución en la transmisión de inmueble puede ser llevada a ca- 
bo mediante los nuevos modos de comercialización a través de la tokenización de in- 
muebles y libramiento de los tokens en la medida del pago de cada una de las cuotas. 
Imaginemos la posibilidad de un desarrollo inmobiliario de gran envergadura (shop- 
ping, hotel, edificio de oficinas) donde se requiera de una cantidad significativa de 
fondos para el desarrollo. Apelando al concepto de economía colaborativa, vinculada 
con la potencialidad de las nuevas tecnologías, podemos ofrecer a los inversores de 
todo el mundo el proyecto inmobiliario*” para una posible inversión inmobiliaria o de 
préstamo”. 

Se propone la posibilidad de tokenización de inmuebles, que no sería otra cosa que la 
creación de un proyecto inmobiliario donde el inmueble a crearse se atomice en partes 
representadas por tokens. Dichos tokens podrán representar metros cuadrados de in- 
muebles, ya sea de nuda propiedad, usufructo, o dominio pleno, pero también podrán 
representar un derecho crediticio sobre el inmueble o cualquier otra posibilidad que 
jurídicamente sea viable a los efectos de poder llevar adelante el proyecto inmobilia- 
rio. Una vez finalizado el proyecto los tenedores de tokens tendrán derecho a la con- 
versión de esos activos digitales en el derecho real sobre el inmueble que el token re- 
presente, es decir que la conversión será la representación en el inmueble de la repre- 


sentación jurídica que los derechos del token tenían en el mundo digital**. 


82 Somos conscientes de la diversidad y heterogeneidad de legislaciones y en virtud de ello será necesa- 
rio el estudio pormenorizado de cada una de las legislaciones donde impacte o apunte el proyecto in- 
mobiliario a los efectos de cumplir con todas las reglamentaciones locales. Tampoco desconocemos la 
existencia de los dos sistemas notariales existentes en el mundo: el sistema anglosajón y el sistema no- 
tarial de tipo latino, imperante en casi el todo el mundo y del cual actualmente 88 países forman parte 
de la Unión Internacional del Notariado Latino. El desarrollista deberá prever el sistema notarial impe- 
rante en cada uno de los países a invertir. En todas las sociedades donde impera el sistema romano 
germánico el concepto de seguridad jurídica preventiva es muy fuerte y arraigado socialmente donde el 
notario cumple un rol fundamental mientras que en aquellos países donde rige el sistema anglosajón se 
desconoce la institución del notario como profesional del derecho y prevalece el concepto mercantilista 
de seguridad jurídica previsora (no preventiva) ante cualquier inconveniente se prevé la existencias de 
seguros. Por ello quizás el desarrollista al momento de ofrecer el desarrollo inmobiliario y dependiendo 
de los países donde se quieran buscar inversores, podría pensar en la posibilidad de una certificación 
notarial de aptitud inmobiliaria del bien para ser comercializado o como garantía bancaria. 

83 Mediante crowdlending 

84 Planteamos como ejemplo la posibilidad de un nuevo desarrollo inmobiliario pero nada obsta que un 
inmueble que ya se encuentre construido sea “tokenizado” para el uso del mismo. Juan Ángel De La 
Fuente en “La tokenización de los inmuebles y el notariado” Revista Internacional del Notariado 
(R.LN.) número 123, 2018, p. 73, plantea la posibilidad de tokenizar el Estadio del Club Atlético Peña- 
rol. Aunque también se podría tokenizar una obra de arte. 
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El proyecto se presentaría a los inversores. Cada inversor, realizará un contrato con el 
desarrollador donde se establecerán todas las cláusulas, modalidad del mismo y con- 
diciones. Este contrato se vinculará a su vez con un contrato inteligente en el cual, en 
la medida que el inversor vaya haciendo los pagos el contrato inteligente librará la 
cantidad y cualidad de tokens establecidos en el contrato. Esos tokens podrán ser re- 
gistrados o no en algún otro registro además de la blockchain propia del proyecto, el 
cual les permitirá a sus tenedores negociarlos —a través de un mercado secundario de 
tokens- u ofrecerlos de garantía en algún otro negocio que el inversor posea, lo cual 
permitirá un nuevo campo de acción, comercialización, transmisión y circulación de 
los derechos y la riqueza. Concluido el desarrollo se procederá al rescate de los tokens 
y a su conversión en el derecho real representativo o no, si se ha determinado la vi- 
gencia y permanencia de los tokens una vez finalizado el proyecto para el ejercicio de 
determinados derechos representativos de los mismos. 
Del Castillo lonov dice: “la tokenización supone tomar un activo y, usando tecnolo- 
gía blockchain, emitir tokens representativos de dicho activo facilitando su negocia- 
ción, el disfrute de los derechos de ese activo y el gobierno del mismo. ”** 
En este escenario, para poder desarrollar la idea planteada previamente debemos defi- 
nir el concepto de token para después pasar a desarrollar el concepto de microfinan- 
ciaciónó% en sus diversas variables. 
Obtenida la idea conceptual es conveniente analizar la legislación tanto en Argentina 
como en España para la viabilidad de la misma y eventualmente mencionar algunos 


proyectos que comienzan a surgir. 


Concepto de Token 
La palabra token, dependiendo el campo de acción del cual estemos hablando, tiene 


varios significados. En programación informática es un elemento del lenguaje de pro- 


gramación. En el campo de la seguridad informática es una aplicación móvil (token de 


85 DEL CASTILLO IONOV, R. “Las initial coin offerings (Icos) y la tokenización de la economía” 
Aranzadi, Navarra, 2018, p. 105. 

86 Consideramos el ejemplo de comercialización vía crowdfunding ya que quizás sea la modalidad de 
comercialización de inmuebles más apta para una aceptada implementación de captación de inversores 
en los medios digitales. Más allá de eso el concepto de tokenización de inmuebles es aplicado a cual- 
quier modalidad de venta pero no vemos mucha utilidad en la tokenización de un departamento parti- 
cular que quiera realizar una venta tradicional a un comprador. Para ello seguramente será mejor la uti- 
lización de un profesional en comercialización o la venta a través de portales de venta on line. 
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los bancos) que permite realizar operaciones de manera segura con una entidad de- 
terminada pero también es un dispositivo físico electrónico que permite almacenar 
claves criptográficas como la firma digital o datos biométricos. En el campo de las fi- 
nanzas se entiende por token a la representación digital de cualquier bien que pueda 
estar en el comercio, es un nuevo término para una unidad de valor emitida por una 
entidad privada. De la misma forma que existen las criptomonedas, existen las accio- 
nes virtuales de una empresa. A esas acciones virtuales las denominamos token. El to- 
ken es una nueva herramienta de inversión a través de la Blockchain. Puede tener fun- 
ciones de medio de pago, pero además puede ser la representación de una acción o de 
los títulos valores, un producto, una casa, puntos en la tarjeta o en un comercio, kilo- 
gramos de soja, kilovatios de electricidad, entre otras cosas. Permite que todo pueda 
ser comercializable. El token se lo podría asimilar a una ficha de casino o de video- 
juegos. Cuando vamos al casino o a una sala de videojuegos, no podemos jugar con 
dinero sino con “fichas” que representen dinero. En este caso a las “fichas” del mundo 
físico las denominamos “token” en el mundo digital*”. 
A diferencia de las criptomonedas cuya creación y generación no está regulada por 
ninguna empresa o entidad, sino que la descentralización es una de sus cualidades 
esenciales, los token son generados por empresas en una blockchain ya existente que 
admite contratos inteligentes (smart contracts). Cada empresa o cada proyecto cripto- 
gráfico que realiza su ICO, crean su propio token como parte del proyecto. Quienes 
invierten en ellos lo hacen pensando que en el futuro el valor de esos token va a au- 
mentar en base a la potencialidad del proyecto emprendido. 
Si un token es la representación de cualquier bien que se encuentre en el comercio, 
podría ser la representación de un derecho sobre un inmueble o de la parte indivisa de 
un inmueble, pudiendo hablar entonces de la “tokenización de los inmuebles”. Podría 
ser también el derecho de uso del mismo por tiempo determinado o indeterminado, 
pudiendo pensar en la evolución, ahora en el mundo digital, de los institutos del tiem- 


po compartido, usufructo, superficie, entre otros derechos. 


87 COSOLA, S. J. y SCHMIDT, W.C. “Desafios jurídicos del mundo digital. La reelaboración del de- 
recho civil y la actuación notarial”, LXXVI Seminario Teórico Práctico Laureano Moreira — Academia 
Nacional del Notariado. Buenos Aires, Júpiter, 2018 págs. 75-134. 

La Comisión Nacional de Mercado de Valores española y el Banco de España también sugieren la de- 
nominación de “vales” como traducción de la palabra “token”. Ver 
https://www.cnmv.es/loultimo/NOT ACONJUNT AriptoES%20final.pdf Último acceso 08/07/2019. 
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Teniendo en cuenta los distintos usos, funcionalidades y transferibilidad podríamos 
clasificar a los tokens, siguiendo la clasificación efectuada por la Autoridad Supervi- 
sora del Mercado Financiero de Suiza (FINMAJ*, en cuatro categorías: 
1)- Tokens de pago: Como sinónimos de criptomonedas, donde la función ra- 
dica en el intercambio de valor. 
2)- Tokens de utilidad: Son tokens que representan un derecho o un servicio. 
La función principal radicaría en el uso. 
3)- Tokens de activos*”: Tokens que representan activos tales como participa- 
ciones en subyacentes físicos reales, compañías o flujos de ganancias, o un derecho a 
dividendos o pagos de intereses. 
En términos de su función económica, estos tokens son análogos a las acciones, bonos 
o derivados. Su función sería la inversión de valor. 
4)- Tokens híbridos: Que serían aquellos en los que pudieron concurrir varias 
funcionalidades diferentes de los tokens clasificados anteriormente. 
La Comisión Nacional de Mercado de Valores española y el Banco de España” clasi- 
fica a los tokens, más sencillamente, en dos categorías: 
1)- “Security tokens”: Son aquellos que generalmente otorgan participación 
en los futuros ingresos o el aumento del valor de la entidad emisora o de un negocio. 
2)- “Utility tokens”: Son aquellos que dan derecho a acceder a un servicio o 
recibir un producto, sin perjuicio de lo cual con ocasión de la oferta se suele hacer 
mención a expectativas de revalorización y de liquidez o a la posibilidad de negociar- 
los en mercados específicos. 
La importancia de la clasificación de los mismos, así como determinar la naturaleza 
jurídica de cada uno de ellos radica esencialmente en determinar la legislación aplica- 
ble, así como también en evaluar una posible o no intervención estatal en la emisión 
de los mismos a la hora de planificar una ICO., y determinar el impacto que la legis- 
lación de lavado de activo y financiamiento del terrorismo tiene dependiendo la clase 


de tokens que se hable. 


88 https://www.finma.ch/en/news/2018/02/20180216-mm-ico-wegleitung/ Último acceso 08/07/2019. 
82 DEL CASTILLO IONOV, R. “Las initial coin offerings (Icos)...”” Op. cit., p. 48, designa a esta ca- 
tegoría como token como valor negociable. 

% https://www.cnmv.es/loultimo/NOTACONJUNTAriptoES%?20final.pdf Último acceso 08/07/2019. 
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Naturaleza Jurídica del Token. 
Siguiendo la clasificación de tokens de la Autoridad Supervisora del Mercado Finan- 


ciero de Suiza (FINMA) en tokens de pago; tokens de utilidad, tokens de activos y to- 
kens híbridos, podríamos decir que la naturaleza jurídica de los tokens de pago y los 


tokens de utilidad sería la de un bien mueble inmaterial?”* 


. En cambio, la naturaleza ju- 
rídica de los tokens de activos sería asimilable a la de un título valor ya que, en estos 
tokens, existe un emisor determinado, existe una obligación incondicional e irrevoca- 
ble de una prestación por parte del emisor y por lo tanto el tenedor del mismo puede 
ejercer una acción contra el emisor. Por último, para los tokens híbridos habrá que es- 
tar a la naturaleza de las funcionalidades de cada uno de los tokens emitidos para po- 
der determinar su naturaleza jurídica. 

Es importante determinar que en el caso de una tokenización de inmuebles nos encua- 
dramos en la clase de token de activos, por lo tanto, habrá que evaluar la legislación 


en las numerosas jurisdicciones en las que pueda desarrollarse la ICO ya que podría 


estar sometida a regulaciones estaduales diferentes. 


Caracteres de los Tokens 
Los tokens poseen las siguientes características: 


a)- Es una unidad de cuenta, sirve como medio de pago incluso en el mundo 
físico, pero además puede tener muchas más funciones que simplemente ser una mo- 
neda ya que puede ser una acción, un producto o incluso puede representar un dere- 
cho. 

b)- No operan a través de su propia cadena de bloques o blockchain, sino que 
requiere de la red de otra criptomoneda. Por ejemplo, la red Ethereum tiene sus propia 
eriptomoneda -Ether- pero alberga muchos tokens. 

c)- La cadena de bloques sobre la que operan debe necesariamente admitir 
Smart contracts. 


d)- Tienen un emisor concreto y determinado 


21 Ramón Vilarroig Moya considera al token un activo heteróclito —que posee su propio sistema de re- 
gistro, compensación y liquidación y que, inevitablemente, darían nueva forma a un mercado financie- 
ro descentralizado “participativo”. VILARROIG MOYA, R. “Criptomonedas y otras clases de tokens: 
aspectos tributarios” Blockchain: Aspectos Tecnológicos, Empresariales..., op., cit. p. 191-241 
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Concepto de Microfinanciación” 

La Microfinanciación es una nueva modalidad de conseguir financiamiento colectivo 
a través del agrupamiento de personas que conforman una comunidad, sin la interven- 
ción de una entidad financiera y utilizando una plataforma tecnológica como medio 
de conexión entre las partes. Se utilizan las nuevas tecnologías para financiar y distri- 
buir proyectos. 
Existen cuatro tipos de microfinanciación: 
1)- Inversión: es aquel mediante el cual el inversor por aportar los fondos posee una 
participación del capital social y pretende que a la finalización del proyecto se distri- 
buyan los beneficios del mismo o se le asigne la prestación comprometida. 
2)- Préstamos (crowdlending): es aquel mediante el cual una persona entrega una 
suma de dinero, por la cual va a recibir el retorno de dicho capital con más una suma 
de interés. Es un prestamista del proyecto. 
3)- Recompensas: También llamado micromecenazgo, es aquel mediante el cual una 
persona entrega una suma de dinero, por el cual pretende recibir un producto o servi- 
cio como por ejemplo la preventa de un libro, un disco o una entrada a un espectácu- 
lo. 
4)- Donaciones: es aquel mediante el cual una persona entrega una suma de dinero 
para la realización del proyecto sin pretender nada a cambio y con el solo objetivo de 
colaborar en la realización del mismo. 
La Microfinanciación permite financiar cualquier clase de proyectos: Culturales, so- 
ciales, empresariales e incluso inmobiliarios. 
Si un token es la representación de cualquier bien que se encuentre en el comercio, 
porque no pensar en la posibilidad de hablar de la comercialización mediante un 
crowdfunding inmobiliario con tokenización de inmuebles vinculado a un contrato in- 
teligente mediante el cual a medida que se vayan realizando los pagos de cada una de 
las cuotas el contrato va librando los tokens correspondientes a cada una de ellas con 
los derechos que cada una representa, y se los deposita en las cuentas de cada uno de 


los inversores. 


2 También conocida con el término anglosajón de “crowdfunding”. En el presente trabajo aludiremos 
indistintamente a ambas denominaciones, teniendo en cuenta que existen países y bibliografía que alu- 
de específicamente a uno solo de los términos. 
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Legislación aplicable 
Hasta acá hemos visto que técnicamente es posible y aplicable la idea de tokenizar ac- 
tivos, en nuestro caso inmuebles. Pasemos entonces a analizar la legislación aplicable 
en Argentina y España para el caso una comercialización de inmueble mediante el sis- 
tema de microfinanciación a través de la tokenización del mismo, y que hemos de 
llamar “tokenización de inmuebles ”. 
Una de las discusiones que se plantean en este tema es si la tokenización se encuentra 
encuadrada en una oferta pública, otra de las cuestiones a dilucidar es si la plataforma 
de financiamiento colectivo o participativa se encuentra regulada y bajo la órbita de la 
Comisión Nacional de Valores en Argentina o la Comisión Nacional de Mercado de 
Valores en España ya que en ambos casos se regula la actividad de la microfinancia- 
ción financiero. Sin embargo en nuestro caso, podemos adelantar, que al hablar de to- 
kenización de inmuebles, y teniendo en cuenta que la naturaleza jurídica de este tipo 
de token, sería asimilable a un título valor, por cuanto se encuentra dentro de la cate- 
goría de tokens de activos, y la plataforma de financiamiento haría un llamado a in- 
versores en general mediante el uso de medios masivos, destinado a efectuar actos ju- 
rídicos con valores negociables, no habría discusión para entender que dicha operato- 
ria se encuentra regulada y bajo la órbita de Comisión Nacional de Valores en Argen- 
tina o la Comisión Nacional de Mercado de Valores en España, debiendo en ambos 
casos solicitar la previa inscripción en dichas Comisiones para luego poder comercia- 
lizar los tokens.” 
Para el caso de una tokenización inmobiliaria que no se utilice una plataforma de fi- 
nanciamiento colectivo o participativo, debemos de estar a las regulaciones de cada 
uno de los países pues se podría considerar que dicha emisión no se encontraría bajo 


la órbita de dichos organismos. 


Argentina 
Teniendo en cuenta que la naturaleza jurídica de este tipo de token, debemos analizar 


la normativa del Código Civil y Comercial de la Nación. El ordenamiento en su ar- 
tículo 1815 dice: “Concepto: Los títulos valores incorporan una obligación incondi- 


cional e irrevocable de una prestación y otorgan a cada titular un derecho autóno- 


2 En el caso de Argentina la obligatoriedad de inscripción se da tanto por el carácter de token de activo 
como del uso de la plataforma crowafunding. En el caso de España la obligatoriedad de inscripción se 
da por el token de activos y no por el hecho de la plataforma de financiamiento participativo, salvo que 
prevea la posibilidad de crowdfunding de préstamos (crowdlending). 
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mo...” mientras el artículo 1820 sostiene: “Libertad de creación. Cualquier persona 
puede crear y emitir títulos valores en los tipos y condiciones que elija. Se comprende 
en esta facultad la denominación del tipo o clase de título, su forma de circulación con 
arreglo a las leyes generales, sus garantías, rescates, plazos, su calidad de convertible 
o no en otra clase de título, derechos de los terceros titulares y demás regulaciones 
que hacen a la configuración de los derechos de las partes interesadas, que deben ex- 
presarse con claridad y no prestarse a confusión con el tipo, denominación y condi- 
ciones de los títulos valores especialmente previstos en la legislación vigente...” 
Por su parte el artículo 1850 expresa: “Régimen. Cuando por disposición legal o 
cuando en el instrumento de creación se inserta una declaración expresa de voluntad 
de obligarse de manera incondicional e irrevocable, aunque la prestación no se incor- 
pore a un documento, puede establecerse la circulación autónoma del derecho, con su- 
jeción a lo dispuesto en el artículo 1820. 
La transmisión o constitución de derechos reales sobre el título valor, los gravámenes, 
secuestros, medidas precautorias y cualquier otra afectación de los derechos conferi- 
dos por el título valor deben efectuarse mediante asientos en registros especiales que 
debe llevar el emisor o, en nombre de éste, una caja de valores, una entidad financiera 
autorizada o un escribano de registro, momento a partir del cual la afectación produce 
efectos frente a terceros. A los efectos de determinar el alcance de los derechos emer- 
gentes del título valor así creado debe estarse al instrumento de creación, que debe te- 
ner fecha cierta. Si el título valor es admitido a la oferta pública es suficiente su ins- 
cripción ante la autoridad de contralor y en las bolsas o mercados en los que se nego- 
cia. 
Se aplica respecto del tercero que adquiera el título valor lo dispuesto por los artículos 
1816 y 1819.” 
El artículo 2 de la Ley 26.831 de Mercados de Capitales define a los valores negocia- 
bles como “... Títulos valores emitidos tanto en forma cartular así como a todos aque- 
llos valores incorporados a un registro de anotaciones en cuenta incluyendo, en parti- 
cular, los valores de crédito o representativos de derechos creditorios... o de otros 
vehículos de inversión colectiva ... emitidos o agrupados en serie y negociables en 
igual forma y con efectos similares a los títulos valores; que por su configuración y 
régimen de transmisión sean susceptibles de tráfico generalizado e impersonal en los 


mercados financieros....” Mientras en el artículo tercero se prevé la creación de valo- 
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res negociables diciendo que “...cualquier persona jurídica puede crear y emitir valo- 
res negociables para su negociación en mercados de los tipos y en las condiciones que 
elija, incluyendo los derechos conferidos a sus titulares y los demás términos y condi- 
ciones que se establezcan en el acto de emisión, siempre que no exista confusión con 
el tipo, denominación y condiciones de los valores negociables previstos especialmen- 
te en la legislación vigente. A los efectos de determinar el alcance de los derechos 
emergentes del valor negociable así creado, debe estarse al instrumento de creación, 
acto de emisión e inscripciones regístrales ante las autoridades de contralor competen- 
tes.” 
En virtud de ello en la República Argentina tenemos el andamiaje jurídico necesario 
para la creación y emisión de tokens de activos, representativos de un derecho real. A 
los efectos de la oponibilidad hacia terceros se exige la inscripción en un registro el 
cual puede llevar el propio emisor, o en nombre de éste, una caja de valores, una enti- 
dad financiera autorizada o un escribano de registro, dice el código, lo que se conoce 
tanto en Argentina como en España como notario. Teniendo en cuenta las bondades 
del sistema notarial de tipo latino, junto a la arraigada confianza de la sociedad en el 
notariado y que lo que vamos a tokenizar son inmuebles, sería razonable pensar en 
Argentina que los desarrolladores, previo a la comercialización del inmueble, solici- 
ten del notario un certificado notarial de aptitud crediticia y de comercialización del 
inmueble así como también soliciten la inscripción de la emisión de tokens en el re- 
gistro que los colegios notariales deberían de llevar. El certificado notarial de aptitud 
crediticia y comercialización traería certeza y seguridad al consumidor al momento de 
contratar, así como también sería una cualidad distintiva del desarrollista que opte por 
este certificado que los posibles consumidores valorarán, agilizando todo el proceso 
de negociación del inmueble. 
Sin embargo, y a pesar de tener el andamiaje jurídico más importante, la normativa 
aplicable no se acaba en el Código Civil y Comercial de la Nación sino que, teniendo 
en cuenta que hemos de adoptar la modalidad de crowdfunding para la comercializa- 
ción del desarrollo, debemos estar a la Resolución General 717-E/2017 de la Comi- 
sión Nacional de Valores” sobre Sistemas de Financiamiento Colectivo, que en su ar- 


tículo primero establece: “Las Plataformas de Financiamiento Colectivo (en adelante 


9% http://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/anexos/305000-309999/305469/norma.htm Último ac- 
ceso 19/08/2019 
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“PFC”) son personas jurídicas constituidas como sociedades anónimas, autorizadas 
para funcionar como PFC por la Comisión e inscriptas en el registro creado al efecto”, 
por lo cual se encuentran controladas y fiscalizadas por la Comisión Nacional de Va- 
lores. Asimismo, para cualquier emisión de tokens de activos, se deberá solicitar auto- 
rización a esta Comisión. 
En la Argentina es viable y posible la tokenización de inmuebles y su comercializa- 
ción mediante crowdfunding. Desde el punto de vista legal sólo se deberá tener en 
cuenta la creación de una sociedad anónima para la inscripción en la Comisión Na- 
cional de Valores como Plataforma de Financiamiento Colectivo” y a partir de allí 


comenzar el proceso de comercialización con tokens inmobiliarios. 


25 El artículo 6 de la Resolución General 717-E/2017 establece los requisitos para la inscripción de una 
Plataforma de Financiamiento Colectivo. Textualmente dice: “A los fines de su inscripción en el regis- 
tro correspondiente, y sin perjuicio de la documentación requerida a los efectos de su autorización den- 
tro del régimen de Financiamiento Colectivo conforme lo exigido por el artículo 25 de la Ley N? 
27.349, las PFC deberán reunir los siguientes requisitos y presentar la siguiente documentación míni- 
ma: 

a) Estructura Jurídica: Deberán ser sociedades anónimas constituidas en la República Argentina. 

b) Estatuto social: Texto ordenado vigente del estatuto social o instrumento constitutivo con constancia 
de su inscripción en el Registro Público correspondiente. 

c) Objeto Social: El estatuto social deberá contemplar dentro del objeto social la actuación como PFC, 
la cual consiste en poner en contacto, de manera profesional y exclusivamente mediante portales web u 
otros medios análogos, a una pluralidad de personas humanas y/o jurídicas que actúan como inversores 
con personas humanas y/o jurídicas que soliciten financiación en calidad de Emprendedores de Finan- 
ciamiento Colectivo. A fin de cumplir con su objeto, las PFC deberán contemplar los recaudos previs- 
tos en la Ley N* 27.349; y los artículos 9 y 10 del presente Capítulo respecto del alcance de las mis- 
mas, no siendo su objeto exclusivo. 

d) Razón Social o Denominación Social: incluyendo la expresión “Plataforma de Financiamiento Co- 
lectivo” o la sigla “PFC”. 

e) Domicilios: sede social inscripta y sede de la administración. El lugar donde se encuentren los libros, 
conforme el Código Civil y Comercial de la Nación, deberá ser la sede inscripta. De contar con sucur- 
sales deberá informar, además, sus domicilios. 

f) Registro de accionistas. 

g) Comunicación: Indicar dirección URL del Sitio o Página Web de la PFC, dirección de correo elec- 
trónico institucional, así como su cuenta en redes sociales en caso de poseer. 

h) Declaración Jurada Autopista de la Información Financiera (AIF): Declaración Jurada para el ingre- 
so de información en la AIF, conforme el texto del Anexo II del Título XV “Autopista de la Informa- 
ción Financiera” firmada por el representante legal de la sociedad. 

1) Actas: Actas de asamblea y actas del órgano de administración en las cuales se haya aprobado: (1) la 
solicitud de autorización a la Comisión para funcionar como PFC y su inscripción en el registro corres- 
pondiente; (11) la designación de los miembros del órgano de administración y del órgano de fiscaliza- 
ción y; (111) la designación del Responsable de PFC. 

3) Nóminas: Nóminas de los miembros del órgano de administración y de fiscalización (titulares y su- 
plentes) y gerentes de primera línea, indicándose domicilio real, teléfonos, correos electrónicos, y ante- 
cedentes personales y profesionales. Deberá presentarse los instrumentos que acrediten tales designa- 
ciones y la aceptación de los cargos correspondientes. 

k) Declaración jurada de prevención de lavado de activos y financiamiento del terrorismo: Deberá 
completarse y ser firmada por cada uno de los miembros de los órganos de administración y de fiscali- 
zación, y por el Responsable de PFC, informando que no cuentan con condenas por delitos de lavado 
de activos y/o de financiamiento del terrorismo, ni figuran en listas de terroristas u organizaciones te- 
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España 
La Ley 5/2015 de 27 de abril de Fomento de la Financiación Empresarial, en su at- 
tículo 46 establece: “Plataformas de financiación participativa. 1. Son plataformas de 
financiación participativa las empresas autorizadas cuya actividad consiste en poner 
en contacto, de manera profesional y a través de páginas web u otros medios electró- 
nicos, a una pluralidad de personas físicas o jurídicas que ofrecen financiación a cam- 
bio de un rendimiento dinerario, denominados inversores, con personas físicas o jurí- 
dicas que solicitan financiación en nombre propio para destinarlo a un proyecto de fi- 
nanciación participativa, denominados promotores. 


2. No tendrán la consideración de plataformas de financiación participativa las empre- 


rroristas emitidas por el CONSEJO DE SEGURIDAD DE LAS NACIONES UNIDAS, así como su 
condición de Persona Expuesta Políticamente (PEP). 

1) Declaraciones juradas de incompatibilidades: Declaraciones juradas suscriptas por cada miembro, ti- 
tular o suplente, del órgano de administración, miembro del órgano de fiscalización, y por el responsa- 
ble de PFC, en las que conste que el firmante no se encuentra alcanzado por las incompatibilidades re- 
glamentadas en el presente Capítulo, en la Ley N* 26.831 y en la Ley N* 27.349. 

m) Antecedentes penales: Certificación expedida por el Registro Nacional de Reincidencia vinculada 
con la existencia o inexistencia de antecedentes penales por parte de los miembros del órgano de admi- 
nistración y de fiscalización (titulares y suplentes) y gerentes de primera línea. 

n) Función de Responsable de Plataforma de Financiamiento Colectivo: Datos de la persona a cargo de 
esta función, indicándose domicilio real, teléfono, correo electrónico, CUIT, antecedentes personales y 
profesionales. 

ñ) Estados Contables: Estados contables anuales con una antigúedad no superior a CINCO (5) meses 
desde el inicio del trámite de inscripción, que acrediten el monto de patrimonio neto mínimo requerido 
en el presente Capítulo, acompañados de copia certificada ante escribano público del acta del órgano de 
administración que los apruebe, del informe del órgano de fiscalización y del dictamen del auditor ex- 
terno, con la firma legalizada por el Consejo Profesional correspondiente. De exceder dicho lapso, de- 
berá presentar certificación contable emitida por Contador Público Independiente con firma legalizada 
por el consejo profesional respectivo sobre el cumplimiento de requisito patrimonial establecido en el 
presente Título. Al momento de la inscripción, el capital social de la entidad deberá estar totalmente in- 
tegrado. 

0) Auditores Externos: Los auditores externos deberán estar registrados en el registro de auditores ex- 
ternos que lleva la Comisión. Deberá presentarse acta del órgano de la cual surja la designación de los 
auditores externos. 

p) Constancia del número de C.U.LT. 

q) Organización Interna: Acreditar los recaudos y presentar la documentación indicada en el presente 
Capítulo. 

r) Tasas: Acreditación del pago de la Tasa de fiscalización y control y/o arancel de autorización reque- 
rido por la Comisión que eventualmente pudiere corresponder. 

s) Contratos: Acompañar copia simple de los contratos proforma a ser celebrados entre la PFC, los 
Emprendedores de Financiamiento Colectivo y los Inversores, a los efectos de su toma de conocimien- 
to por parte de la Comisión. 

t) Transferencia de fondos: La PFC deberá indicar qué canal utilizará para la recepción y transferencia 
de los fondos entre Inversores y Emprendedores de Financiamiento Colectivo, en cumplimiento de lo 
dispuesto en el artículo 13, inc. o) del presente Capítulo. 

Sin perjuicio de la documentación expuesta anteriormente, la Comisión podrá requerir a las PFC toda 
otra información complementaria que resulte necesaria a los fines del cumplimiento de su actividad 
conforme a las normas y reglamentaciones vigentes. 

La documentación indicada en los incisos b), f), h) y j) deberá ser presentada en copia certificada ante 
escribano público. 
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sas que desarrollen la actividad prevista en el apartado anterior cuando la financiación 
captada por los promotores sea exclusivamente a través de: 
a) Donaciones. 
b) Venta de bienes y servicios. 
c) Préstamos sin intereses. 
3. El régimen jurídico de las plataformas de financiación participativa será el previsto 
en esta Ley y su normativa de desarrollo, sin perjuicio de la restante normativa apli- 
cable a estas empresas y su actividad.” 
En virtud de ello la normativa de Plataforma de Financiamiento participativo será 
aplicable sólo en el caso de microfinanciación de préstamo o crowdlendig. Pero si la 
tokenización inmobiliaria no prevé la modalidad de crowdlendig, debemos estar a otra 
normativa. 
El artículo 6.1 del Real Decreto 4/2015 del 23 de octubre por el que se aprueba el tex- 
to refundido de la Ley de Mercado de Valores establece que: **1. Los valores negocia- 
bles podrán representarse por medio de anotaciones en cuenta o por medio de títulos. 
La modalidad de representación elegida habrá de aplicarse a todos los valores inte- 
grados en una misma emisión...”. Teniendo en cuenta que el texto dice “podrán” la 
Comisión Nacional del Mercado de Valores interpreta que pueden existir valores ne- 
gociables que no se representen por medio de anotaciones en cuenta o por medio de 
títulos sino que se existan tokens representativos de derechos que se registren en una 
blockchain, o sea, que existan tokens que se consideren valores negociables. En nues- 
tro caso, tal como lo venimos definiendo y considerando con su naturaleza jurídica, 
serían los tokens de activos provenientes de la tokenización de inmuebles.” Con lo 
cual la propia Comisión está reconociendo la existencia de ellos, sin embargo men- 
ciona que para la negociación de los tokens en el mercado español será necesario su 
inscripción como centro de negociación (como mercado regulado SMN o SOC) o 
como empresa de servicio de inversión (ESI) sujeta a la normativa y bajo la órbita de 
la Comisión Nacional del Mercado de Valores. 
Conforme el artículo 6.2 del TRLMV los tokens deberán estar representados mediante 
anotaciones en cuenta, mientras que conforme el artículo 8.3 del TRLMV los tokens 


deberán llevarse en un registro contable central por parte de la entidad encargada la 


% http://cnmv.es/DocPortal/Fintech/CriteriosICOs.pdf Último acceso 25/08/2019 
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que será el depositario central de valores designado que ejercerá tal función junto con 
sus entidades participantes. 
En virtud de ello a la tokenización de inmuebles se le aplicará las normas de la oferta 
pública valores” para lo cual se deberá estar a lo que establece el artículo 35 del 
TRLMV y registrar el folleto de emisión en los términos que determina el Reglamen- 
to (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio de 2017, 
sobre el folleto que debe publicarse en caso de oferta pública o admisión a cotización 
de valores en un mercado regulado y por el que se deroga la Directiva 2003/71/CE.* 
En España es viable y posible la tokenización de inmuebles y su comercialización 
mediante crowdfunding. Desde el punto de vista legal sólo se deberá tener en cuenta 


la normativa citada. 


Proyectos digitales de tokenización inmobiliaria 


Brickblock” 

A través de esta plataforma se ha tokenizado una propiedad en Wiesbaden. Se emitie- 
ron acciones inmobiliarias con un volumen total de dos millones de euros. Los tokens 
emitidos y adquiridos dan derecho a sus tenedores a recibir dividendos procedentes de 


los ingresos por alquileres, así como de los intereses y las distribuciones de capital. 


Estacionamiento en parque Tecnológico en la ciudad de Liubliana'” (Eslovenia) 

Mediante un proyecto de la empresa Blocksquare por la cual se “tokenizó” un esta- 
cionamiento en la ciudad de capital de Eslovenia, Liubliana, diecinueve inversores de 
ocho países ahora comparten la propiedad de un espacio de estacionamiento en el 
Parque Tecnológico de Ljubljana. Los inversores de los Países Bajos, Alemania, el 
Reino Unido, Portugal, Canadá, Rusia, Australia y Brasil perciben los dividendos por 


el alquiler de una plaza de aparcamiento en el Parque Tecnológico de Liubliana. 


Realfund'” (España) 


? Cfr. DEL CASTILLO IONOV, “Las initial coin offerings...” op., cit., p. 56. 

% https://eur-lex.europa. eu/eli/reg/2017/1129/03?locale=es Último acceso 25/08/2019 

id sqcattps: //www.brickblock.io. Último acceso 19/08/2019 
https://medium.com/(Wtokeniza/tokenización-de-inmuebles-factores-a-tener-en-cuenta- 

aa9elf6b1aa4. Último acceso 19/08/2019 

101 https://siol.net/digisvet/novice/parkirno-mesto-w-Ijubljani-ima-kar-19-lastnikov-kako-je-to-mogoce- 

482286 Último acceso 19/08/2019 
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Es la primera empresa de tokenización inmobiliaria española. Presentada en abril de 


2019 a la fecha no surge de su página ningún proyecto en marcha. 


LandToken y La Tahona (Uruguay) 

La Tahona'*%, empresa poseedora de complejos de barrios cerrados en Uruguay, para 
financiar algunos de sus proyectos de inversiones decidió, a través de la startup uru- 
guaya LandToken, hacer una oferta de tokens para captar inversores de todo tipo. Di- 


cha emisión está garantizada con parte de los inmuebles del barrio cerrado.“ 


Conclusión sobre Tokenización de inmuebles 


La tokenización permite la liquidez de activos que por ahora eran de muy baja liqui- 
dez, así como también abre un abanico de posibles inversores diseminados por el 
mundo que del modo tradicional sería impensado llegar. 

Es necesario pensar y dotar de seguridad jurídica a toda la fase de comercialización de 
inmuebles mediante la tokenización de los mismos. Al negocio del crowdfunding in- 
mobiliario sólo le queda pendiente la asignación de token a los derechos que la parti- 
cipación de cada inversor tiene.!% 

Uno de los problemas que se pueden plantear en la negociación de activos digitales es 
la correlación entre los titulares de los activos digitales proveniente de la tokenización 
del inmueble y la realidad inscriptora en los Registros de la Propiedad de dichos in- 
muebles. Se trata de llevar seguridad jurídica a cada uno de los terceros que puedan 
contratar con cada una de estas personas, es decir, con los titulares de los activos digi- 
tales y el titular de dominio. 

Las distintas opciones que permite la tokenización de inmuebles (tokenización parcial 
o total del inmueble; token con derecho a uso, o usufructo, o nuda propiedad, o como 


garantía de una inversión o préstamo, token con derecho a un derecho de superficie, 


102 https://realfund.me. Ver también especialmente la explicación del proyecto en 
https://realfund.me/docs/RealFund-Pitch-Deck.pdf Último acceso 19/08/2019. El proyecto Real Fund, 
presentado el 10 abril 2019 en el Blockchain Demo Day. Ver https://youtu.be/W12hez3r0qs. Último 
acceso 08/07/2019 

103 https://www.latahona.com.uy/Hfpagel Último acceso 19/08/2019 

104 https://criptodinero.es/blockchain/landtoken-uruguay-powerledgers-la-tahona/ Último acceso 
19/08/2019 

105 DE LA FUENTE, J.A. “La tokenización de los inmuebles y el notariado” Revista Internacional del 
Notariado (R.I.N.) número 123, 2018, p. 73. 
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entre otros) exceden el presente trabajo y de hecho, ameritaría un trabajo en especial, 
pero podríamos adelantar que una de las soluciones que se podrían dar es que, en el 
momento que se decide la tokenización de un inmueble, se exija la comunicación al 
Registro de la Propiedad a los efectos que éste publicite en el asiento del mismo (ma- 
trícula, folio o el sistema que cada país tenga adoptado) la tokenización del inmueble 
para asegurar a los inversores digitales el anoticiamiento en el Registro, así como pu- 
blicitar y obligar al tercero que quiera realizar algún acto sobre el inmueble tokeniza- 
do a investigar y tomar todas las medidas necesarias que el ordenamiento jurídico 


prevea y exija para toda aquella persona que se considere contratante de buena fe. 


5. CONCLUSIÓN 


En los últimos once años la aparición de la tecnología Blockchain, tan disruptiva y 
hasta comparable en su impacto con el nacimiento de internet, ha permitido dar solu- 
ción a todos los problemas que generaba la emisión de criptomonedas pero principal- 
mente ha facilitado la implementación de contratos inteligentes. Este salto cualitativo, 
junto con la aparición de la tecnología 5G y la fog computing nos permite avizorar, 
soñar, pensar e imaginar un mundo total y absolutamente interconectado donde no só- 
lo sean los dispositivos externos quienes alimenten de datos a internet, sino que sea- 


mos nosotros, a través de nuestros cuerpos, quienes proveamos los datos. 


En esta transición del mundo físico o analógico al mundo digital, de digitalización de 
nuestras propias identidades, donde la interacción original de P2P (persona a persona) 
está migrando a M2M (máquina a máquina) a tal punto de tener que pensar en la 
imputación de responsabilidad jurídica ante un contrato M2M, necesariamente debe- 
mos volver a las fuentes, a las bases, al origen, al inicio de esta incipiente pero ya de- 
nominada quinta revolución industrial.'% Es necesario poder discriminar las distintas 
clases de blockchain y las soluciones que se dan dependiendo las clases de redes que 
se implementen. Mucho se ha escrito pero generalmente se lo hace desde el análisis 


de una blockchain pública y se intenta encontrar o criticar una solución para un de- 


106 Se denomina como quinta revolución industrial a la colaboración entre hombre y máquina para me- 
jorar productividad, eficiencia y personalización de las cosas. Este concepto se vincula con la interac- 
ción del internet de las cosas, el internet de los cuerpos, la inteligencia artificial, el big, data y la im- 
plementación futura de la fog computing, lo que permitirá otro salto exponencial en la interacción de 
los dispositivos. 
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terminado tema que seguramente se implemente en una blockchain mixta híbrida o 
federada. Pudiendo discriminar las distintas redes y soluciones, es necesario analizar 
la implementación de contratos inteligentes. Consideramos que, salvo en el excepcio- 
nal caso de una contratación entre dos particulares que conozcan el idioma de pro- 
gramación en el cual fue realizado!”, esta clase de “contratos” no son contratos ni son 
inteligentes. Desde el punto de vista legal, no lo consideramos contrato por falta de 
alguno de sus elementos esenciales sino por falta de forma. En cuanto al concepto de 
“inteligente” nada tiene que ver con la inteligencia, sino que se encuentra vinculado a 
la característica de autoejecutabilidad. Por ello consideramos que se deberá realizar 
un contrato en lenguaje humano que será el que determinará las condiciones de con- 
tratación y las prestaciones. Será el “contrato inteligente” el ejecutor de esas cláusu- 
las, pero éste subyace al contrato en lenguaje humano. El contrato en lenguaje hu- 
mano es el contrato mientras que el “contrato inteligente” es la herramienta tecnológi- 


ca sobre la cual se ejecutará el contrato. 


La implementación de contratos inteligentes con sus características particulares junto 
a las propiedades de trazabilidad e integridad de los datos de la tecnología blockchain 
abren, entre un universo de posibilidades, las puertas de la tokenización de activos di- 
gitales lo que permitirá la posibilidad de inversión, comercialización, adquisición, 
transmisibilidad y circulación de derechos sobre activos físicos, permitiendo una ma- 
yor circulación de la riqueza, donde no sólo es posible tokenizar inmuebles sino tam- 
bién obras de arte. ¿Por qué no pensar en tokenizar la genial obra de Diego Veláz- 
quez, las meninas, para proveer de fondos al Museo del Prado, donde el propio museo 
mantenga la obra pero los dividendos de las visitas sean repartidos entre los propieta- 


rios de los tokens? 


Es cierto que la “tokenización” está en una fase muy prematura, no sólo por la falta de 
regulación internacional sino además por lo complejo que resulta comprender el con- 
cepto para su uso corriente entre los usuarios no tecnólogos. La tokenización inmobi- 
liaria solo es cuestión de tiempo y los operadores jurídicos debemos proponer las he- 
rramientas y soluciones necesarias para una segura y certera comercialización de estos 


activos. De nosotros depende. El camino está trazado y el futuro de la comercializa- 


107 Cabe hacer una aclaración: En una relación de consumo, en el derecho argentino, tampoco es posi- 
ble considerarlo contrato, aún cuando las partes conozcan el idioma de programación por cuanto la ley 
exige, en esos contratos, que esté escrito en español. 
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ción de inmuebles ya ha comenzado a dar sus primeros pasos, las plataformas tecno- 
lógicas están, algunas legislaciones —como la española y argentina- prevén la posibili- 
dad de hacerlo. Solo nos queda abrir las puertas, explorar y descubrir el nuevo mundo 


de la comercialización a través de la tokenización de inmuebles. 
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